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RESUMEN 
El presente trabajo comprende en el primer capítulo el estudio del sector 
manufacturero de lácteos en Ecuador, se recolectaron los datos más importantes 
de esta industria tales como antecedentes de la misma, niveles de venta históricos, 
cantidades producidas, fluctuaciones en el mercado internacional, contribuciones 
que realiza al PIB y principales competidores.  
En segunda instancia se realizó un análisis de los diferentes métodos para la 
realización de proyección financiera que emplean las principales empresas del 
sector manufacturero de lácteos, información obtenida mediante entrevistas; a 
través de este análisis se determinó un modelo de proyección financiera que sea 
capaz de ser aplicado a la empresa Lácteos San Antonio C.A.  
En el último capítulo se aplicó todo lo referente a planeación financiera para la  
empresa Lácteos San Antonio C.A., el proceso de planeación se desarrolla en los 
siguientes puntos: en una primera etapa se realizó un diagnostico financiero para 
los años 2010, 2011, 2012, 2013 y principalmente para el último periodo 2014.  
En la segunda etapa el proceso de planeación financiera partió con la proyección 
de las ventas de la empresa, mediante el método Arima A partir del presupuesto 
de ventas se proyectan también los costos y los gastos de la empresa, para luego 
obtener los estados proforma  
Finalmente, se realiza el respectivo análisis horizontal, vertical y el cálculo de los 
indicadores de los estados financieros proyectados, los mismos que son 
comparados con el año 2014 a fin de considerar la evolución de la compañía hasta 
el período 2019.  
PALABRAS CLAVES 
Industria, planeación, planeación financiera, análisis, presupuesto, 
pronostico, estados financieros proforma, razones financieras.  
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ABSTRAC 
This work includes in the first chapters the study of manufacturing of dairy in 
Ecuador, the most important industry data were collected such as: history, 
historical sales levels, quantities produced, fluctuations in the international 
market, contributions to the PIB and main competitors.  
Secondly, the investigation presents an analysis of the different tools and methods 
for the realization of financial projections that employ the leading companies in 
manufacturing of dairy products, information was collected through interviews 
with managers of the financial area of each company; through this analysis it was 
determined a model of financial projection that is capable of being applied to the 
dairy company San Antonio C.A.  
In the last chapter a process of financial planning for dairy company San Antonio 
CA was performed, the planning process is developed in the following points: in a 
first step a financial diagnosis for the years 2010, 2011, 2012, 2013 was 
performed and especially for 2014.  
In the second stage, the financial planning process started with the projection of 
sales of the company, by the method of Arima From sales budget also there are 
the projection of the costs and expenses of the company to obtain the projected 
statements. 
Finally, there are the respective horizontal, vertical analysis and the 
calculation of the indicators of projected financial statements; those are 
compared with the year 2014 in order to consider the evolution of the 
company until the period 2019. 
 
KEYWORDS 
Industry , planning , financial planning , analysis, budgeting, forecasting , 
pro forma financial statements , financial ratios . 
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CAPÍTULO I: ANTECEDENTES 
1.1 Antecedentes del sector agropecuario 
Al estudiar el sector de lácteos es importante primero saber un poco más 
sobre el sector ganadero del Ecuador, ya que es la fuente de materia prima 
para tales industrias. 
El sector ganadero en Ecuador está considerado dentro del sector 
agropecuario, específicamente dentro del sector agrario. La actividad 
ganadera es bastante activa, de acuerdo a la Asociación de Ganaderos de 
la Sierra y el Oriente (AGSO), Ecuador cuenta con una población de 
alrededor 5 millones de reses. “Las regiones de la Costa y Amazonía 
producen principalmente ganado de carne, mientras que el ganado lechero 
se encuentra, sobre todo, en la Sierra… La lechería se lleva a cabo en la 
Sierra, en los valles fértiles, en particular entre Riobamba y la frontera con 
Colombia”. (Navarrete, 2012, Pág. 10). 
En el año 2012, en la Asamblea General Ordinaria que realizó la AGSO, el 
Ing. Juan Pablo Grijalva, Gerente General, en su informe destacó que uno 
de los objetivos ha sido el aprovechar al máximo el potencial que tenemos 
en tierra, agua, pie de crías, pero sobre todo, el espíritu emprendedor del 
productor de leche, enfatizando que ese es el principal activo que tiene el 
Ecuador y que constituye el mejor seguro de soberanía alimentaria. 
Así mismo, señaló que la capacitación junto a la asistencia técnica por 
parte de la AGSO ha llegado hacia todos los sectores, especialmente de 
pequeños productores; con lo cual, no solamente se ha fortalecido el 
mejoramiento productivo de la leche sino también la calidad de vida de los 
productores, incentivando aún más a producir mejor. Los procesos de 
inclusión de pequeños productores seguirán creciendo en la medida que 
los mercados crezcan. 
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Grijalva ratificó, este año se ha seguido incentivando también el consumo 
de la leche a través de campañas conjuntas con el Gobierno de la 
Provincia de Pichincha, ya que se busca incrementar el consumo actual 
per cápita de 100 a 150 litros por año; a esto también se ha sumado el 
objetivo de continuar e incrementar la exportación de nuestra leche a 
mercados como Venezuela, Colombia y, a corto plazo a otros mercados de 
Centro América, Estados Unidos y Europa. (La Asociación de Ganaderos de 
la Sierra y Oriente, (AGSO), 2012). 
Sin embargo, aunque el 2012 fue muy prometedor, otro fue el resultado 
para el 2013; Teófilo Carvajal, Gerente de la Federación de Ganaderos del 
Ecuador, explicó que en el 2013, el sector ganadero dejó de ser rentable. 
“De aproximadamente 290.000 ganaderos que hay en el país, cerca de 
30.000 han dejado la actividad, por no tener cómo sostenerla”. (El Universo, 
2014). 
Ecuador ha atravesado por ciertos problemas en cuanto a la ganadería, 
hasta el punto de haber dejado de ser rentable, ya sea por diferentes 
políticas que según los ganaderos deben mejorarse, por dificultades en los 
precios, mercados, delincuencia o por factores netamente naturales como 
las sequías. Además de todo lo descrito, Ecuador presenta un problema 
que se acarrea desde años atrás, que es la fiebre aftosa que afecta 
gravemente a la ganadería, de tal manera que el MAGAP en una de sus 
noticias de abril del 2014 señala que: 
El Gobierno Nacional, a través del Ministerio de Agricultura, 
Ganadería, Acuacultura y Pesca (MAGAP), la Agencia Ecuatoriana 
de Aseguramiento de la Calidad del Agro (AGROCALIDAD), la 
Asociación de Ganaderos de la Sierra y el Oriente (AGSO), y 
otras  agrupaciones ganaderas, aúnan esfuerzos para lograr que 
Ecuador sea declarado en el menor tiempo posible, “país libre de 
fiebre de aftosa”. 
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Además el Ministerio de Agricultura, Ganadería, Acuacultura y 
Pesca (MAGAP) señala que “la ventaja de contar con la 
certificación de país libre de fiebre aftosa garantiza la confianza 
para que otros estados del mundo compren y consuman cárnicos y 
lácteos de excelente calidad”. 
Juan Pablo Grijalva, gerente General de la AGSO, proyecta, que 
una vez que Ecuador sea declarado libre de fiebre aftosa, se 
genere un interesante rubro para la economía nacional. “Nosotros 
creeríamos que en leche se nos abren mercados en 
Centroamérica, en El Caribe, que podrían duplicar la exportación 
actual de leche, que es cerca de 20 millones de dólares, podríamos 
ir a 40 millones de dólares”. (Ministerio de Agricultura, Ganadería 
Acuacultura y Pesca, 2014). 
1.2 Antecedentes del sector manufacturero de alimentos y 
bebidas 
La industria de manufactura de lácteos está dentro del sector de alimentos 
y bebidas del Ecuador; es por ello que vale la pena realizar un análisis 
global de la situación actual de esta industria. 
La página de El Productor señala que: 
La producción de bienes manufacturados en el país registró un 
incremento mensual de 7,52% en abril, según el Índice de Volumen 
Industrial (IVI) emitido por el Instituto Nacional de Estadísticas y 
Censos (INEC). El índice se determina según los valores 
monetarios de las ventas y el número de productos elaborados por 
los establecimientos industriales. 
Las actividades económicas que más contribuyeron al incremento 
fueron la fabricación de: papel y sus derivados (26,97%), vehículos, 
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automotores, remolques y semirremolques (26,32%), productos de 
metal, excepto maquinaria y equipo (14,24%), y, elaboración de 
productos alimenticios y de bebidas (12,32%). 
Francisco Alemán, profesor de Finanzas Corporativas y Entorno 
Empresarial de la Escuela de Negocios Espae-Espol, explica que la 
industria de alimentos es una de las más atractivas, actualmente, 
para la inversión extranjera, un sector prioritario que debe ser 
valorado. "Hay compañías multinacionales de alimentos que han 
negociado a pesar de las restricciones arancelarias. Está viniendo 
la inversión a comprar empresas en marcha, porque les interesa 
quizá la marca o el producto. Ecuador tiene compañías con 
capacidad de internacionalizarse", explica. 
Según los últimos datos del INEC, en abril de 2013, el desempeño 
económico fiscal del sector manufacturero incrementó entre 1 y 18 
puntos con relación al 2012. La elaboración de productos 
alimenticios y bebidas fue el más importante, pasó de 98 a 116 
puntos. (El Productor , 2013) 
Dentro de los principales productos que maneja la industria de bebidas y 
alimentos esta: 
 En la pequeña industria corresponde a la fabricación de quesos, 
confitería, panadería, etc. 
 La mediana industria, con la producción de enlatados, de 
conservas, etc.  
 En la gran industria está el sector cárnico, pesquero, los enlatados 
de atún, el sector lácteo, la molinería, etc.  
Para tener una concepción más clara de la participación del sector de 
bebidas y alimentos dentro del sector de manufactura de acuerdo a cifras 
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del Banco Central se muestra la siguiente figura: 
Figura 1: Aporte del sector de Manufactura al PIB en porcentaje (2012) 
 
 Fuente: (Superintendencia de Control del Poder de Mercado, 2013) 
 Elaborado por: Ministerio de Industrias y Productividad  
 
Figura 2: Aporte de Agroindustria (Miles de dólares) al sector de 
Manufactura (2012) 
 
 
 Fuente: (Superintendencia de Control del Poder de Mercado, 2013) 
     Elaborado por: Ministerio de Industrias y Productividad 
 
Información del BCE ratifica que en el año 2012 la industria manufacturera 
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de alimentos y bebidas colaboró con el mayor aporte al sector industrial, 
con una contribución de aproximadamente el 55% y con continuas 
tendencias en el año 2013. 
1.3 Antecedentes de la industria de lácteos en Ecuador 
1.3.1 Historia  
El Centro de Industria Láctea del Ecuador menciona que: 
La conquista española, trajo consigo el consumo de la leche y sus 
derivados en el Ecuador, en sus comienzos, el consumo principal 
de productos lácteos se daba a nivel urbano, con productos como 
queso fresco o maduro, debido a la dificultad de mantener la 
leche cruda en buenas condiciones durante su transporte, 
distribución y venta. 
El procesamiento industrial de la leche permite que este valioso 
alimento y sus derivados se vuelvan seguros para el consumo 
humano, logra además preservar su valor nutricional durante un 
período prolongado de tiempo, haciendo posible que un mayor 
número de personas lo puedan consumir; pero también brinda el 
acceso a una importante fuente de calcio para la población de 
todos los grupos de edad y nivel económico. 
El consumo de leche líquida en las ciudades empieza a 
desarrollarse con el inicio del año 1900 y su pasteurización 
comienza en la ciudad de Quito a partir del año 1938. El nacimiento 
de la industria láctea ecuatoriana como actor directo de la cadena 
productiva de la leche, constituye un importante eslabón y el motor 
que ha desarrollado una actividad, que dinamiza el comercio. 
(Centro de Industria Láctea del Ecuador, s.f) 
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1.3.2 Breve visión de la industria de lácteos en Ecuador. 
El Ecuador es un país geográficamente privilegiado al poseer una gran 
variedad de climas favorables para la actividad agropecuaria, es así que 
“…a más de ser la actividad económica que más aporta al PIB Total, es la 
segunda actividad generadora de divisas, las exportaciones 
agroindustriales”. (Godoy, Perachimba, Revelo, & Túquerrez, 2011, Pág 4) 
Al realizar un enfoque al sector productor de lácteos del Ecuador, se 
constata que es uno de los sectores más destacados para la economía 
nacional, no sólo por su influencia en el PIB, sino también por ser gran 
fuente de empleo directo e indirecto, por generar valor agregado y por 
ocupar gran parte del espacio territorial destinado al sector agropecuario, 
de tal manera que de acuerdo al último Censo Agropecuario realizado en el 
año dos mil, el 19% del terreno ecuatoriano se destina al sector pecuario, 
mayormente al área bovina.  
En el Ecuador el último Censo Agropecuario se llevó a cabo en el año 
2000. “La producción diaria estimada de leche según el tercer censo 
nacional agropecuario (año 2000) es de 3´525027 litros, donde se dio un 
aumento del 158% con respecto al censo de 1974.” (Lituma, 2011, Pág 25).  
La producción de leche en el Ecuador se encuentra distribuida de la 
siguiente manera: 
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Figura 3: Contribución Regional a la Producción de leche en el 
Ecuador  
 
Fuente: (Vargas Rentería, 2010) 
Elaborado por: MAGAP (2000) 
 
“El 90% de las principales industrias procesadoras de lácteos se 
encuentran ubicadas en la Región Sierra y se dedican principalmente a la 
producción de leche pasteurizada, quesos, yogurt y crema de leche, 
ocupando un plano secundario los otros derivados lácteos”. (Vinza & Vire, 
2011, Pág 31-32). 
En el país, son 6 empresas las productoras más grandes de lácteos, 
destacándose a nivel regional por su producción diaria de leche en la Sierra: 
Nestlé - DPA con una producción de 300.000 litros; Andina con 110.000 
litros; Nutrileche con 140.000 a 160.000 litros y, Pasteurizadora Quito con 
160.000 a 180.000 litros, y en la Costa: Rey Leche y Tony con 160.000 a 
180.000.0020. (Mendieta Muñoz & Cajas Vargas, 2013) 
1.4 Antecedentes de la Industria de lácteos en el Austro 
El Austro, comprende las provincias de Azuay, Cañar y Morona Santiago, 
cuya variedad de climas es idónea para la agricultura, además dicha región 
aporta a la economía nacional, especialmente con actividades del sector 
industrial y artesano. 
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“Su centro económico se encuentra en Cuenca, la capital de la provincia del 
Azuay, sin embargo es digno de mención el aporte de otras ciudades como 
Azogues, Cañar, Macas, Gualaceo y Paute, en donde la industria artesanal 
y agropecuaria es destacada”. (PRO ECUADOR, 2014) 
Entre los principales productos que esta región aporta a la oferta exportable 
del país son: cacao, frutas de temporada, lácteos en general, leche entera y 
en polvo, quesos, embutidos, cerámicas, sombreros de paja toquilla 
bordados, etc. 
La Agencia Pública de Noticias del Ecuador y Suramérica expresa en una 
de sus noticias del 2013 que:  
La encuesta que aplicó en el año 2011 el Instituto Nacional de 
Estadísticas y Censos (INEC) en el sector agropecuario del país, 
ubicó a la provincia del Azuay (sur andino) como la segunda 
productora de leche a escala nacional, después de la provincia de 
Pichincha (norte andino). 
Según ese estudio, sólo Azuay produce diariamente 712.350 litros 
de leche…Además, la existencia de cabezas de ganado en la 
provincia austral es de 430.156… Es así que entre Loja y Azuay 
producen 778.350 litros de leche... De acuerdo a la encuesta del 
INEC, estos niveles de producción son significativos, pues la 
superficie para la producción agropecuaria de Loja es solidaria con 
Azuay. (Andes, 2013). 
Entonces, se sabe que del Austro, el Azuay es la provincia que más litros 
de leche produce, una noticia de diario El Mercurio del 08 de septiembre de 
2011 menciona que: 
En Cuenca hay 3 empresas procesadoras de leche, que son 
Lácteos San Antonio (con la marca Nutrileche), Lactubones del 
 AUTORES: ADRIANA DÍAZ, RUTH ESPINOZA                            Página 26 
 
Gobierno Provincial (con Leche de la Vaca), y la planta de leche en 
polvo de Parmalat. 
Además, hay empresas que no tienen planta en Cuenca, pero que 
captan la materia prima en Azuay para procesarla en otras 
ciudades como Tony (planta en Guayas), Reyleche (planta en 
Quito), e Indulac (Guayaquil). Sus productos procesados también 
se distribuyen en la zona austral. 
Una de las empresas más grandes del Austro del país como se 
sabe es Lácteos San Antonio, fundada en 1975, y que produce 
140.000 litros diarios de leche en una variedad de presentaciones 
como leche entera, semidescremada, descremada, saborizadas, 
quesos, yogurt y leche en polvo. (El Mercurio, 2011). 
1.5 Antecedentes de la empresa objeto de estudio “Lácteos 
San Antonio C.A.”1 
1.5.1 Reseña histórica   
La actividad principal de Lácteos San Antonio C.A es la industrialización de 
leche y elaboración de derivados, su oficina matriz está ubicada en la 
ciudad de Cuenca, sus plantas cuentan con personal: operativo, técnico, 
de mantenimiento y administrativo.   
De acuerdo a la base histórica de la empresa: 
En el año 1975, se constituye la empresa Lácteos San Antonio C.A. en el 
cantón Cañar, en la zona austral del país, siendo su mentalizador y gestor, 
Don Alejandrino Moncayo Alvarado, quien agrupó a un número pequeño 
de importantes ganaderos de la zona, con quienes luego de sortear ciertas 
dificultades en el orden financiero, inician operaciones con un volumen de 
                                                        
1
 Base de datos Lácteos San Antonio C.A. 
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leche cruda de 3.500 litros diarios. 
Cinco años más tarde se comienza el montaje de la primera planta de 
pasteurización con capacidad de 2.000 litros/hora, que se comercializa a 
granel. En 1983, se lanza una nueva presentación de leche pasteurizada 
de 1 litro en funda de polietileno, que tiene una buena acogida en las 
ciudades de Cuenca, Durán y Guayaquil. 
Para 1990, las operaciones de la planta San Antonio se encontraban 
fortalecidas y la infraestructura había mejorado notablemente, la 
producción de leche en funda bordeaba ya los 50.000 litros/día y se 
implementan nuevas líneas de producción como yogurt con sabores, 
mantequilla y queso fresco. 
Debido al éxito rotundo de la leche pasteurizada embasada en funda, en 
1997 se toma la decisión estratégica de construir una segunda planta de 
proceso en el parque industrial de Cuenca, a 80 km de la primera.  
En una siguiente etapa, la empresa emprende un nuevo reto mucho más 
grande que los anteriores, con la adquisición de la primera envasadora 
aséptica y equipo de proceso UHT-Tetra Pak en 1999, y por tanto se marca 
el nuevo rumbo en el que se aventura a disputar el mercado de leche larga 
vida, dominado para ese entonces por grandes multinacionales con amplia 
trayectoria en ese ramo. La dura competencia de las marcas muy bien 
posicionadas en el mercado se convierte en un barrera comercial bastante 
fuerte y que, sumada a la crisis bancaria de ese entonces amenazaba con 
hacer fracasar este nuevo proyecto; sin embargo, gracias a los esfuerzos 
de sus directivos y empleados, así como a la confianza del consumidor se 
logra salir adelante iniciando con una producción semanal de 12.000 litros 
en envases Tetrabrik, hasta un volumen de 80.000 litros diarios en 2005, 
contando ya la empresa en ese entonces, con cinco máquinas 
envasadoras asépticas, un tanque de almacenamiento aséptico y un mix 
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de productos de 22 ítems. 
En noviembre de 2008, la empresa recibió la certificación de sus procesos 
de producción bajo el Sistema de Gestión de Inocuidad de los Alimentos 
ISO 22000:2005, constituyéndose en la primera empresa láctea del país en 
poseer dicha certificación como aval de su capacidad para prevenir, reducir 
o eliminar los peligros que pueden afectar la inocuidad de los alimentos. El 
compromiso empresarial para con sus clientes fue el único motivo para la 
implantación de este estándar internacional que eleva la calidad del 
producto y le otorga un valor diferencial que el cliente lo reconoce y valora. 
Por tal logro empresarial, la empresa recibió un reconocimiento de parte de 
la Cámara de Industrias de Cuenca a la buena y destacada gestión de los 
directivos, igualmente se recuerdan el XIV Trofeo internacional o la mejor 
imagen de marca, entregado en Madrid - España en 1989, motivo de 
especial orgullo para la región austral, por ser la primera empresa en recibir 
este premio, así también en 2004 recibe el Primer lugar en la categoría 
producción de leche y productos lácteos por la revista EKOS ECUADOR y 
en 2006 recibe en Urna-Perú el premio ÉXITO BUSSINES AWARD en la 
categoría de empresa láctea más destacada a nivel regional.  
En la actualidad, la capacidad de la planta se aproxima a los 300.000 
litros/día, 58 ítems de producto y se cuenta con equipos de proceso y 
envasado que se constituyen en los más modernos del país con tecnología 
de punta, lo que proporciona mayor seguridad durante la producción, 
debido a la automatización y monitoreo de los mismos durante las 24 horas 
de funcionamiento de la planta, garantizados por el trabajo técnico y 
calificado del personal de la empresa, poseedor de una amplia experiencia 
en sistemas asépticos y en general en la industria láctea.  
La visión y estrategia de los directivos de la empresa apunta a atender 
nuevos segmentos de mercado por lo cual se han hecho importantes 
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inversiones en infraestructura tecnológica e investigación y desarrollo para 
la producción de leche en polvo, yogur funcional, néctares de fruta y en 
general, nuevos productos que buscan mejorar el bienestar de quien lo 
consuma, sin duda, estos productos serán beneficiados con la confianza 
del consumidor gracias a la buena experiencia en el uso de los productos 
existentes.  
El capital inicial de Lácteos San Antonio fue lo que actualmente 
representaría once dólares americanos; con el paso del tiempo y el 
fortalecimiento de esta empresa el capital actual oscila en los ocho 
millones de dólares.  
En el plan estratégico definido por la empresa hasta el periodo 2014 se 
encuentra lo siguiente: 
1.5.2 Misión 
“Alimentar de forma nutritiva a la sociedad con productos de alta calidad, 
elaborados con ética y responsabilidad, incentivando al sector productivo, 
cumpliendo con el compromiso adquirido frente a nuestros colaboradores e 
inversionistas”. 
1.5.3 Visión 
“Para el 2015, ser la empresa líder en calidad y tecnología, en el mercado 
de la nutrición, manteniendo un crecimiento promedio de ventas netas del 
20% anual”. 
1.5.4 Valores  
Honradez: Mantener siempre rectitud e integridad en el obrar. 
Respeto: Actuar con la debida consideración con todos los colaboradores. 
Cumplimiento: Cabal con las obligaciones de la empresa. 
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Justicia: estableciendo acciones que den a cada uno lo que le 
corresponde en todo ámbito. 
Humildad: Virtud de quien conoce sus capacidades y las utiliza para su 
desarrollo y el de los demás. 
1.5.5 Políticas de inocuidad 
Todos los colaboradores de Lácteos San Antonio C. A., estamos 
comprometidos con el Sistema de Gestión de Inocuidad de los Alimentos, 
a fin de garantizar a nuestros clientes, productos cuyo consumo no 
cause daño, de acuerdo con el uso previsto. 
Logramos productos inocuos: 
 Eliminando los peligros mediante el aseguramiento y  mejora 
continua de los procesos en recepción, procesamiento, 
almacenamiento y despacho de los productos. 
 Atendiendo los requisitos legales y las expectativas de los clientes 
en productos y servicios. 
 Preservando la salud de los colaboradores. 
El cumplimiento de esta política es condición de trabajo con nuestra 
organización. (S. Rodas Información entregada por la empresa, 15 de agosto, 
2014) 
1.5.6 Marca 
 
Fuente: www.nutri.ec 
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La marca Nutri en nuestro país es sinónimo de calidad y confianza, los 
productos que llevan este importante sello son de renombre nacional; el 
mismo que se ha ido estableciendo en la mente de los consumidores como 
sinónimo de calidad ya que su elaboración está reconocida con 
certificados de calidad de gran renombre. Nutrileche fue la primera 
empresa en Ecuador en obtener el certificado de calidad. ISO 22000:2005, 
además de estar acreditada como empresa que cumple “Buenas Prácticas 
de Manufactura”. 
Es así que, junto con su eslogan de “Vive bien, vive Nutri”; Lácteos San 
Antonio ha establecido su marca sobre valores positivos de trabajo 
constante, ética, responsabilidad, calidad y confianza ante los ojos de 
sus clientes y espectadores. 
1.5.7 Líneas de producto 
Las líneas de producto que presenta la dirección web de Lácteos San 
Antonio son: 
Leches Blancas: 
Leche entera UHT: 
Es el producto de un proceso térmico UHT de Leche Entera, con el 
objeto de elaborar un producto comercialmente estéril, seguido de 
un llenado aséptico en envase esterilizado y sellado 
herméticamente, su nombre comercial es Leche Entera “Nutri 
Leche”. 
Leche semidescremada omega: 
Es el producto de un proceso térmico UHT de Leche 
Semidescremada enriquecida con Omega 3, con el objeto de 
elaborar un producto comercialmente estéril, seguido de un llenado 
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aséptico en envase esterilizado y sellado herméticamente, tiene 
una vida útil de 6 meses y su nombre comercial es Leche 
Semidescremada Omega UHT “Nutri Leche”.  
Leche descremada uht: 
Es el producto de un proceso térmico UHT de Leche Descremada, 
con el objeto de elaborar un producto comercialmente estéril, 
seguido de un llenado aséptico en envase esterilizado y sellado 
herméticamente, tienen una vida útil de 6 meses y su nombre 
comercial es Leche Light Descremada Vitaminizada UHT “Nutri 
Leche”. 
Leche semidescremada UHT: 
Es el producto de un proceso térmico UHT de Leche 
Semidescremada, con el objeto de elaborar un producto 
comercialmente estéril, seguido de un llenado aséptico en envase 
esterilizado y sellado herméticamente y su nombre comercial es 
Leche Semidescremada UHT “Nutri Leche”. 
Leches en polvo: 
Leche descremada en polvo: 
Es el producto lácteo obtenido por la deshidratación de la leche 
descremada, en condiciones sanitarias, tiene una vida útil de 12 
meses y su nombre comercial es Leche Descremada en Polvo 
“Nutrí”. 
Leche modificada en polvo: 
Es el producto lácteo obtenido por la deshidratación de la leche 
entera de vaca, debidamente pasteurizada en condiciones 
sanitarias y combinada con minerales, tiene una vida útil de 12 
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meses y su nombre comercial es Leche Modificada en Polvo 
enriquecida con minerales “Nutrí”. 
Leche entera en polvo: 
Es el producto lácteo obtenido por la deshidratación de la leche 
entera de vaca, debidamente pasteurizada en condiciones 
sanitarias, tiene una vida útil de 12 meses y su nombre comercial 
es Leche Entera en Polvo “Nutrí”. 
Productos Complementarios: 
Avenas 
Cremas 
Mantequillas 
Néctares 
Quesos 
Leches Saborizadas 
Granel  
Maquila  
Yogurt  
Otros  
1.5.8 Modelo de producción y distribución 
La empresa de Lácteos San Antonio C.A., cuenta con dos plantas, siendo 
la primera en funcionar la que se encuentra en San Antonio, en el Cantón 
Cañar, en la zona austral del país y la segunda planta de proceso se 
encuentra en el Parque Industrial de Cuenca. 
El modelo de distribución de Lácteos San Antonio C.A., es mixta, es decir, 
cuenta con una distribución exclusiva, selectiva y directa. 
 Distribución exclusiva: Esta distribución es específicamente para 
la provincia del Azuay y Cañar, se cuenta con distribuidores 
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independientes, con frecuencia de visita y únicamente con el 
producto Nutri.  
 Distribución selectiva: Esta distribución es para las demás 
provincias, de igual manera se cuenta con distribuidores 
independientes que además de productos Nutri distribuyen otros 
productos de consumo masivo. 
 Distribución directa: Esta distribución es sólo para clientes 
institucionales o para autoservicios, Nutri realiza la venta directa de 
sus productos. 
Entonces ya sea de manera exclusiva, selectiva o directa su producción se 
vende en todo el país, atendiendo a las provincias del Azuay, Cañar, Loja y 
sectores costaneros como El Oro, Manabí, Esmeraldas y el Guayas. 
Figura 4: Producción y Distribución de Lácteos San Antonio C.A 
Fuente: (S. Rodas Información entregada por la empresa, 15 de agosto, 2014) 
Elaborado por: Autoras 
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1.5.9 Proveedores 
La empresa cuenta con más de 2000 proveedores de materia prima que 
luego pasará a las plantas industriales para su debido procesamiento; 
estos proveedores provienen de las provincias del sur y centro del país; 
especialmente de las provincias de Cañar y Azuay. La mayoría de estos 
proveedores son pequeños productores de leche o microempresas, cuya 
principal fuente de ingresos son estas ventas a Lácteos San Antonio. 
Otro proveedor destacado es el que surte el material para el empacado; la 
empresa encargada de esto es Tetra Pak; empresa multinacional fundada 
en Suecia que cuenta con una amplia gama de experiencia brindando 
diseños y soluciones a gran parte de la industria alimenticia mundial. 
De acuerdo a datos proporcionados por la empresa, los niveles de 
crecimiento en ventas que muestra Lácteos San Antonio C.A son los 
siguientes: 
Tabla 1: Porcentajes de crecimiento en ventas 
 
Año  % Crecimiento 
2010 18,78% 
2011 21,96% 
2012 8,55% 
2013 17,36% 
2014 6,62% 
      Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
      Elaborado por: Autoras 
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Figura 5: Estructura organizacional  
 
    Fuente: Plan Estratégico Lácteos San Antonio C.A. 
    Elaborado por: Lácteos San Antonio C.A.  
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CAPÍTULO II: FUNDAMENTACIÓN TEÓRICA 
2.1 Generalidades 
2.1.1 La Planeación Financiera: Concepto  
Las empresas deben plantearse metas y objetivos, que serán la razón de 
su trabajo, pues de esto depende su éxito y su estabilidad en el mercado, 
una buena planificación permite fijar un camino seguro a seguir.  
Al hablar de planeación financiera se debe tener claro ¿Qué son 
las finanzas?, “En términos simples, las finanzas conciernen a las 
decisiones que se toman en relación con el dinero o, con más 
exactitud, con los flujos de efectivo. Las decisiones financieras 
tienen que ver con cómo se recauda el dinero y cómo lo usan los 
gobiernos, las empresas y los individuos”. (Besley & Brigham, 2009, 
pág. 4) 
Entonces, se entiende como planeación financiera a la “proyección de 
ventas, utilidad y activos, así como determinación de los recursos 
necesarios para lograr dichas proyecciones”. (Besley & Brigham, 2009, pág. 
658). 
La planeación financiera es un proceso de alta importancia para la 
gerencia, ya que permite estudiar, evaluar y realizar proyecciones para 
anticiparse al futuro ecónomico y financiero de una empresa; 
convirtiéndose en una herramienta base para el cumplimiento de objetivos 
y para la toma de decisiones oportunas. 
Además, para poder realizar pronósticos certeros hay que tomar en cuenta 
los factores internos, propios de las empresas, y los externos como puede 
ser: factores tecnológicos, sociales, tasas de cambio, factores legales, etc. 
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Es importante considerar todos estos factores para poder plantear metas y 
planes más flexibles.  
2.1.2 Importancia y objetivos de la planeación financiera 
Importancia. 
La importancia de la planeación financiera se centra básicamente en el 
apoyo que brinda a las empresas al momento de tomar decisiones, pues 
este instrumento ayuda a anticiparse a eventos o circunstancias que 
represente riesgos o ventajas competitivas. 
La planeación financiera es el motor que asegura la permanencia y 
sostenibilidad de las empresas en el tiempo, permite proyectarse al futuro 
y tomar decisiones anticipadas para evitar poner en riesgo el negocio, 
además permite a las empresas planear su crecimiento de capital, evaluar 
y diagnosticar si la empresa es rentable o no. 
Sin planificación financiera, los directivos tendrían una gran gama de 
opciones, pero siempre sin un mapa certero a seguir, aumentando 
significativamente los márgenes de riesgo a los que se enfrentan; dado 
ello, al terminar un año, es común hacer Balances y formular los deseos 
del próximo, tomando en cuenta todas las circunstancias posibles y 
evitando cometer errores antes hechos. 
Objetivos. 
La planeación financiera tiene como objetivo “minimizar el riesgo y 
aprovechar las oportunidades y los recursos financieros, decidir 
anticipadamente las necesidades de dinero y su correcta aplicación, 
buscando su mejor rendimiento y la máxima seguridad”. (Torres, 2012) 
Otro objetivo de la planeación financiera es proveer información suficiente 
del estado operativo y financiero de la empresa para fijar planes y metas y 
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con base a ellas establecer escenarios, cuantificar las opciones 
estratégicas y estimar los estados financieros del negocio.   
2.1.3 Beneficios 
Quizás las circunstancias que han rodeado en los últimos años al mundo 
de los negocios hayan hecho que muchas empresas se planteen varias 
interrogantes como: ¿en qué invertir?, ¿cuándo invertir?, ¿cuánto invertir?; 
en respuesta a estas interrogantes se ve cómo la planificación financiera 
es una necesidad para cualquier empresa, independientemente de su 
tamaño o actividad, tener planificación oportuna permite adelantarse a los 
acontecimientos, tanto positivos como negativos, y contar con una 
respuesta de acción que asegurará el futuro de la empresa. 
Es así que dada esta situación de necesidad, se puede ver algunos de los 
beneficios que trae la planificación financiera empresarial: 
 Ayuda a facilitar la gestión de la empresa debido a la planificación 
previa y da personalidad y seriedad a todos los procesos a realizar. 
 Durante la planificación se pueden conocer los riesgos, lo que permitirá 
enfrentarse eficazmente a las fluctuaciones de mercado y a cualquier otro 
tipo de incidente. 
 Facilitará la correcta cooperación de todas las áreas de la empresa, ya 
que obliga a establecer una clara asignación de responsabilidades y metas. 
 Permite saber con anticipación las necesidades financieras futuras. 
Como se analizó anteriormente, la planeación financiera tiene muchos 
puntos positivos que la hacen trascendental dentro de la vida empresarial; 
pero también se debe tener en cuenta que esta planificación está basada 
en estimaciones, lo que lleva implícito un riesgo, además que los procesos 
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presupuestales son largos, complejos y siempre necesitan un amplio 
conocimiento del área y mercado a desarrollar. 
Se debe recordar que antes de empezar un proceso de planeación 
financiera, es de gran importancia realizar un análisis económico – 
financiero, para conocer la situación actual de la empresa, el mismo que se 
explica a continuación. 
2.2 Análisis económico y financiero 
2.2.1 Análisis Económico: Concepto 
Es la aplicación de un conjunto de técnicas utilizadas para diagnosticar la 
situación y proyecciones futuras de una empresa con el fin de poder tomar 
decisiones acertadas en el momento oportuno. 
La página web especializada en temas de Contabilidad en España, (CEF.- 
Contabilidad) menciona que: 
El análisis económico estudia la estructura y evolución de los 
resultados de la empresa (ingresos y gastos) y de la rentabilidad 
de los capitales utilizados…  
Las cuestiones que comprende el análisis económico son: 
 La productividad de la empresa, que viene determinada por el 
grado de eficiencia, tanto cualitativa como cuantitativa, del 
equipo productivo en la obtención de un determinado volumen y 
calidad del producto. 
 La rentabilidad externa, la cual trata de medir el mayor o menor 
rendimiento de los capitales invertidos en la empresa. 
 AUTORAS: ADRIANA DÍAZ, RUTH ESPINOZA                            Página 41            
 
 El examen de la cuenta de resultados, analizando sus distintos 
componentes tanto en la vertiente de ingresos y gastos.  (CEF.- 
Contabilidad, s.f) 
 Entonces, el análisis económico se centra básicamente en el 
estudio de los resultados, es decir de la utilidad o pérdida 
permitiendo analizar la rentabilidad de la empresa, lo cual 
ayudará a entender la situación actual de la misma, sirviendo 
como base para proyecciones futuras. 
 Es necesario tener claro que la utilidad representa los 
rendimientos dentro de una empresa, pero la rentabilidad si bien 
es cierto se desprende de este, es la medida en que se 
recupera la inversión volviendo rentable al negocio. 
2.2.2 Análisis Financiero: Concepto 
El análisis financiero consiste en separar un todo en partes para proceder 
a analizarlas, es decir es una herramienta que permite obtener información 
sobre la situación actual de la empresa con el objetivo de pronosticar el 
futuro, permitiendo tomar decisiones financieras a su debido tiempo. 
Compartiendo el concepto de gerencie.com: El análisis financiero 
es el estudio que se hace de la información contable, mediante la 
utilización de indicadores y razones financieras. La contabilidad 
representa y refleja la realidad económica y financiera de la 
empresa, de modo que es necesario interpretar y analizar esa 
información para poder entender a profundidad el origen y 
comportamiento de los recursos de la empresa. 
Conocer el por qué la empresa está en la situación que se 
encuentra, sea buena o mala, es importante para así mismo poder 
proyectar soluciones o alternativas para enfrentar los problemas 
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surgidos, o para idear estrategias encaminadas a aprovechar los 
aspectos positivos. (Gerencie , 2013) 
2.2.3 Herramientas para realizar un análisis económico y 
financiero 
2.2.3.1 Análisis vertical y horizontal 
La función del análisis horizontal y vertical, es determinar el peso o 
porcentaje que tiene cada cuenta dentro del estado financiero analizado, 
esto en el caso del análisis vertical y en el caso del horizontal permite 
visualizar tendencias de crecimiento o decrecimiento al comparar varios 
periodos. 
El análisis vertical comprende desagregar un todo en partes para volver a 
llegar a un todo, y como su nombre lo dice, este se realiza de arriba hacia 
abajo. 
Permite analizar el peso o la participación que tiene cada cuenta de los 
estados financieros con respecto a un total o una base, para esto es 
necesario primero identificar las estructuras que funcionan de base, para 
así poder establecer la participación de cada cuenta. Las estructuras más 
utilizadas como base (100%) son los totales del balance de situación 
financiera que son: activo total y pasivo más patrimonio, cuando se quiere 
analizar el estado de resultados la base será las ventas. 
Este tipo de análisis son importantes a lo largo de la vida de una empresa 
ya que permite establecer puntos críticos de sus estados financieros a los 
cuales se debe prestar atención para tomar decisiones, por ejemplo si al 
analizar la estructura del activo con respecto al activo total se determina 
que el porcentaje mantenido en la cuenta bancos es muy alto, se debe 
tomar decisiones con respecto a esta situación, se recomienda invertirlo de 
alguna manera para que dicho dinero no esté inmovilizado y por lo 
contrario produzca algún beneficio para la empresa. 
 AUTORAS: ADRIANA DÍAZ, RUTH ESPINOZA                            Página 43            
 
Y. Castillón Soto afirma que: el análisis horizontal lo que se busca 
es determinar la variación absoluta o relativa que haya sufrido 
cada partida de los estados financieros en un periodo respecto a 
otro…Para determinar la variación absoluta (en números) sufrida 
por cada partida o cuenta de un estado financiero en un periodo 2 
respecto a un periodo 1, se procede a determinar la diferencia 
(restar) al valor 2 – el valor 1. La fórmula sería P2-P1.  
Ejemplo: En el año UNO se tenía un Activo de 100 y en el año 
DOS, el activo fue de 150, entonces tenemos 150 – 100 = 50. Es 
decir que el activo se incrementó o tuvo una variación positiva de 
50 en el periodo en cuestión.  
Para determinar la variación relativa (en porcentaje) de un periodo 
respecto a otro, se debe aplicar una regla de tres. Para esto se 
divide el periodo 2 por el periodo 1, se le resta 1, y ese resultado 
se multiplica por 100 para convertirlo a porcentaje, quedando la 
fórmula de la siguiente manera: ((P2/P1)-1)*100. 
Suponiendo el mismo ejemplo anterior, tendríamos 
((150/100)-1)*100 = 50%. Quiere decir que el activo obtuvo un 
crecimiento del 50% respecto al periodo anterior. (Catillón Soto, 
2014) 
2.2.3.2 Análisis de razones financieras 
Las razones financieras son indicadores que se utilizan para medir o 
cuantificar la realidad económica y financiera de una empresa, es decir 
dichas razones sirven para interpretar y analizar los estados financieros, 
permitiendo entender el estado en el que se encuentra la empresa. 
Las razones financieras permiten hacer comparaciones entre los 
diferentes periodos contables de una empresa para entender y analizar 
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cuál ha sido su comportamiento a lo largo del tiempo y así poder realizar 
proyecciones a corto o largo plazo, basándose en resultados pasados para 
tomar acciones correctivas si es necesario, además el análisis de razones 
financieras permite hacer comparaciones con la competencia, siendo un 
punto fundamental dentro de la gerencia, analizar la situación de su 
empresa frente a sus rivales. 
Clasificación: 
Las razones financieras se clasifican en cuatro categorías principales: 
1. Razones de liquidez. 
2. Razones de administración de actividades.  
3. Razones de administración de deudas. 
4. Razones de rentabilidad. 
1. Razones de liquidez y solvencia. 
“Un activo líquido es el que se puede convertir fácilmente en 
efectivo sin una pérdida significativa de su valor original. Convertir 
activos en efectivo, en especial activo circulante como inventarios 
y cuentas por cobrar, es el medio primario por el cual una empresa 
obtiene los fondos que necesita para pagar sus deudas” (Besley & 
Brigham, 2009, Pág 52).  
Por lo tanto, las razones de liquidez miden la capacidad que tiene la 
empresa para liquidar sus obligaciones a corto plazo a su vencimiento, en 
consecuencia una empresa es más líquida que otras si una parte 
considerable de sus activos totales estuvieran como activos circulantes, 
pero hay que tener cuidado con respecto a esto, una empresa debe 
manejar su liquidez inteligentemente, debe tener un equilibrio entre tener 
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liquidez pero también activos a largo plazo ya que si bien es cierto que la 
liquidez son activos seguros, éstos generan rendimientos más bajos que 
los activos a largo plazo.  
Dentro de las razones de liquidez hay tres tipos de razones que son: 
a) Razón circulante o de solvencia : Se calcula dividiendo el activo 
circulante, que incluye al efectivo y equivalentes como cuentas por cobrar 
e inventarios, para el pasivo circulante, que incluye documentos por pagar, 
cuentas por pagar, deudas a largo plazo que venzan en el periodo actual, 
salarios, impuestos y otros gastos devengados. 
Razón circulante2 =    Activos circulantes 
           Pasivos circulantes 
b) Razón de liquidez pura: Indica el grado en el cual los pasivos 
corrientes o circulantes quedan cubiertos netamente con el efectivo 
disponible en la empresa. 
Razón de liquidez pura3 =    Efectivo 
                         Pasivo circulante 
c) Razón de liquidez inmediata (prueba del ácido) llamada también 
razón rápida: Esta razón es más rigurosa que la anterior, como su nombre 
lo dice es de liquidez inmediata, es decir es necesario restar de los activos 
circulantes el rubro de los inventarios ya que son menos susceptibles para 
convertirlos en liquidez. 
Razón rápida4 =  Activos circulantes – Inventario 
                 Pasivos circulantes 
                                                        
2
 Stanley B. Block, Geoffrey A. Hirt y Bartley R. Danielsen, (Edición décimo cuarta), 
Fundamentos de Administración Financiera. Pág. 55 
 
3
 Ibíd., p. 55  
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Además de las estudiadas, existen otras razones dentro de este grupo que 
ayudan a analizar la liquidez y solvencia de una empresa, están son: 
 Razón de liquidez disponible o Capital de Trabajo. 
El capital de trabajo comprende los recursos que necesita una empresa 
para realizar su operación normal al corto plazo, recursos como materia 
prima, mano de obra, activos necesarios para la operación normal, 
insumos, entre otros; es decir, se puede definir al capital de trabajo como 
la diferencia entre activos corrientes y pasivos corrientes. 
Capital neto de trabajo5= Activos circulante – Pasivos circulantes 
El resultado de esta relación es importante, puesto que si este es positivo 
significa que la empresa puede cubrir sus obligaciones necesarias para la 
operación a corto plazo haciendo líquidos sus activos corrientes; de 
manera contraria al obtener un resultado negativo muestra problemas de 
liquidez para pago de obligaciones en el corto plazo. El no tener un 
adecuado capital de trabajo, puede causar problemas en el 
funcionamiento normal de la empresa. 
 Índice de Solvencia total. 
Es un índice que permite medir la capacidad que tiene una empresa para 
hacer frente a sus obligaciones de pago, es un ratio muy preciado en el 
caso de las entidades financieras, ya que es su principal indicador en el 
momento de conceder préstamos o cualquier otra operación financiera con 
sus clientes. 
Solvencia total6 =   Activo Total   
                  Pasivo Total 
                                                                                                                                                       
4
 Ibíd., p. 55 
5
 Ibíd., p. 55 
6
 Ibíd., p. 55 
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 Índice de firmeza. 
Muestra la capacidad de la empresa para sostenerse en el largo plazo, es 
por ello que muestra su enfoque en los activos fijos y el pasivo de la 
empresa en el largo plazo; la capacidad de la empresa para mantenerse 
en el mercado. 
Índice de firmeza7 =  (Activo fijo – depreciaciones)   
                   Pasivo largo plazo 
 Índice de independencia financiera.  
Muestra la capacidad de la empresa para poder operar con recursos 
propios, en otras palabras, el grado de dependencia de la empresa con 
terceros. 
“…Se trata de la relación existente entre los capitales propios de la 
empresa con el total de capitales permanentes necesarios para su 
financiación, donde se incluyen también los préstamos y créditos a medio 
y largo plazo…” (Asesores Bancarios y Financieros, s.f) 
Índice de independencia financiera8 =   Capital 
                                   Pasivo total 
Mientras mayor sea este ratio, mayor autonomía financiera se dice que 
tiene la empresa. 
2. Razones de administración de actividades. 
Este grupo mide la efectividad de la empresa para administrar sus activos, 
por medio del cálculo de estas razones se puede identificar si es necesario 
solicitar préstamos o capital de otras fuentes para la adquisición de activos, 
en este grupo también hay que tener cuidado y saber tomar decisiones 
                                                        
7
 Ibíd., p. 55 
8
 Ibíd., p. 55 
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correctamente ya que si bien los activos son el motor para la productividad 
de una empresa, adquirir demasiados a crédito puede generar intereses 
altos y por lo contrario, si no se tienen lo suficiente puede afectar a la 
producción de la empresa. 
Dentro de este grupo están las siguientes razones: 
a) Rotación de cartera o rotación de cuentas por cobrar: Sirve para 
saber en qué medida la empresa cobra su cartera, es decir, cuántas veces 
la empresa ha cobrado sus deudas, para el cálculo se toma el valor de las 
ventas a crédito y se divide para el valor de las cuentas pendientes de 
cobro. 
Rotación de las cuentas por cobrar9 =  Ventas (crédito) 
                                  Cuentas por cobrar 
Periodo promedio de cobranza o días pendiente de cobro: “Se utiliza 
para evaluar la capacidad de una empresa para cobrar sus ventas a 
crédito… Los días de ventas pendientes de cobro representan el tiempo 
promedio que la empresa debe esperar para recibir el efectivo de una 
venta a crédito, es decir, el periodo promedio de cobro.” (Besley & Brigham, 
2009, Pág 55). Este cálculo en definitiva permite saber cada cuántos días se 
cobran las deudas pendientes, permitiendo detectar posibles fallas en el 
proceso de cobro tomando medidas correctivas oportunas. 
Periodo promedio de cobranza 10=          360              
                             Rotación de cuentas por cobrar 
b) Rotación de cuentas por pagar: Sirve para saber en qué medida la 
empresa paga sus deudas. 
                                                        
9
 Ibíd., p. 54 
10
 Ibíd., p. 54 
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Rotación de cuentas por pagar11 =   Compras a crédito      
                               Cuentas por pagar 
c) Rotación de inventario: Permite saber cuántas veces rota el inventario, 
saber que cada artículo es vendido en x días y se ha convertido en 
dinero o en cuentas por cobrar. 
Rotación de inventario12 =  Ventas o Costo de Ventas 
                     Inventarios 
d) Rotación de activos fijos: Sirve para medir la efectividad de una 
empresa al momento de utilizar sus activos con el objetivo de generar 
ventas se calcula así: 
Rotación de activos fijos13 =  Ventas 
                            Activos fijo 
e) Rotación de activos totales: Se calcula de la siguiente forma: 
Rotación de activos totales14 =      Ventas 
                               Activos totales 
3. Razones de administración de deudas. 
Indican en qué grado las empresas se están financiando con deudas, es 
decir, se habla de un apalancamiento financiero y esto puede tener ciertas 
implicaciones, los accionistas pueden controlar la empresa con una 
inversión limitada, pueden proporcionar una pequeña parte del 
financiamiento total corriendo los riesgos los acreedores.  
Dentro de este grupo están las siguientes razones: 
                                                        
11
 Ibíd., p. 54 
12
 Ibíd., p. 54 
13
 Ibíd., p. 54 
14
 Ibíd., p. 54 
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a) Razones de Apalancamiento: Hermida & Landy en su tesis de 
planeación financiera del 2011 señala que: 
Las razones de apalancamiento miden la deuda total de la empresa; 
ellas reflejan la capacidad de la compañía para cumplir 
obligaciones de deuda a corto y largo plazo. Las razones se 
calculan ya sea comparando los cargos fijos y las utilidades del 
estado de pérdidas y ganancias o relacionando la deuda y el 
patrimonio (la inversión de los accionistas) del balance general. 
Estas razones de apalancamiento son importantes para los 
acreedores, ya que reflejan la capacidad de las utilidades de la 
empresa para soportar cargos por interés y otros cargos fijos, e 
indican si existen suficientes activos para pagar la deuda. (Hermida 
& Landy, 2011, Pág 22) 
 Razón de Endeudamiento: “Mide el porcentaje de los activos de la 
empresa financiados por los acreedores (préstamos)”. (Besley & Brigham, 
2009, Pág 57). 
Deudas a activos totales15 =  Deuda total  
                              Activos totales 
b) Razon deuda – patrimonio: Este indicador financiero permite 
evidencial la proporción en la que los activos de la empresa han sido 
financiados con deuda, es decir realizar una comparacion entre el 
endeudamiento y las aportacioner realizadas por los accionistas.  
Razón deuda-patrimonio16 =  Pasivo total 
                             Patrimonio Total 
4. Razones de rentabilidad. 
                                                        
15
 Ibíd., p. 55 
16
 Ibíd.,p54 
 AUTORAS: ADRIANA DÍAZ, RUTH ESPINOZA                            Página 51            
 
Besley & Brigham (2009) concluyen que “la rentabilidad es el resultado 
neto de las diferentes políticas y decisiones de la empresa… Las razones 
de rentabilidad muestran los efectos combinados de la administración de 
liquidez, activos y deuda sobre los resultados operativos”. (Besley & 
Brigham, 2009, Pág 59). 
a) Margen de utilidad neta: El margen de utilidad neta mide la utilidad 
que se obtiene por cada unidad monetaria de ventas y se calcula como 
sigue: 
 
Margen de utilidad17  =   Utilidad neta 
                     Ventas 
b) Margen operativo: Es el porcentaje de las ventas que supone el 
margen del negocio en sí mismo, antes del impacto financiero 
extraordinarios e impuestos. Mide las unidades monetarias ganadas 
operativamente por cada unidad vendida. 
Margen operativo18 =   Utilidad antes de impuestos 
                  Ventas 
c) Margen bruto: Este índice permite conocer la rentabilidad de las 
ventas frene al costo de ventas y la capacidad de la empresa para cubrir 
los gastos operativos y generar utilidades antes de las deducciones e 
impuestos. 
Margen Bruto19 =      Ventas – Costo de Ventas 
                 Ventas 
                                                        
17
 Ibíd.,p50. 
18
 Ibíd.,p50. 
19
 Ibíd.,p.50 
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Sistema Dupont: Este sistema es una herramienta de análisis financiero 
que permite evaluar, entender e interpretar la situación de una empresa; 
este sistema fusiona  indicadores tales como el margen de utilidad, 
rotación de activos y el multiplicador de patrimonio neto. 
Fórmula20:  
Margen de utilidad X Rotación de los activos totales  X 
Multiplicador de Capital 
 =   Utilidad neta  X    Ventas    X    Activos Totales 
     Ventas      Activos Totales    Capital contable 
común 
 
“Los directivos y analistas suelen evaluar las razones mediante el 
método Dupont, llamado así por la empresa que desarrolló esta 
técnica de evaluación. La idea es lograr un mayor detalle al estudiar en 
partes una sola razón y convertirla en dos o más razones vinculadas.” 
(Besley & Brigham, 2009, Pág. 63) 
Las razones que se puede obtener con el sistema dupont son: 
El ROA o RAT21 (Rendimiento de los activos totales), que es igual a:  
 
=   Utilidad neta   X   Ventas           =    Utilidad neta      
   Ventas      Activos totales       Activos totales       
Este indicador permite saber que por cada dólar que se tiene en activos se 
está generando una cantidad “X” de dinero que permite tomar decisiones 
acerca de invertir o renovar dichos activos. 
 
                                                        
20
 Ibíd., p.51 
21
 Ibíd., p.51 
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El ROE o RCC22 (Rendimiento del capital contable común) que es igual a: 
 
=   Utilidad neta   X   Ventas   X   Activos Totales      
= 
   Ventas      Activos Totales      Capital contable común 
    
Utilidad neta 
Capital contable común 
 
El ROE permite saber que por cada unidad monetaria que se tiene en el 
capital, la empresa está generando un porcentaje x de rendimiento. 
2.3 Planeacion Financiera 
2.3.1 El proceso de planeación financiera 
La Planeación Financiera es un proceso en el que están involucrados 
cinco pasos importantes: analizar la situación financiera actual, determinar 
objetivos financieros, identificar y evaluar las alternativas de acción, crear 
un plan de acción y revisar periódicamente el plan financiero.  
 Situación Financiera Actual: Para empezar todo proceso, es 
primordial saber cuál es el punto de partida, saber la situación actual 
ayudará a determinar de manera clara las estrategias que se deben tomar 
para alcanzar las metas planteadas; para hacer un análisis de la situación 
actual se debe determinar los activos, pasivos y patrimonio; realizar su 
correspondiente análisis el cual fue detallado anteriormente. 
 
 Objetivos Financieros: En todo tipo de organización son de vital 
importancia la determinación de objetivos, para tener de manera clara, 
                                                        
22
 Ibíd., p.51 
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concreta y realista a dónde se quiere llegar; lo cual permite tomar 
decisiones financieras inteligentes. 
 
 Identificar y evaluar las alternativas de acción: Una vez 
establecidos los objetivos, se determina un enfoque global de las 
diferentes opciones de acción existentes para el cumplimiento de los 
mismos y se prosigue al análisis de cuál es la opción más viable a seguir, 
tomando en cuenta el costo de oportunidad que tiene cada uno de ellos. 
 
 Crear el plan de acción: Luego de haber evaluado las alternativas 
planteadas, se escoge una; aquella que cumpla el criterio de ser un plan 
realista, alcanzable y apegado a las posibilidades vigentes. 
 
 Revisar periódicamente el plan financiero: Se debe tener en cuenta 
que la planeación financiera no termina; una vez se empiece a ejecutar los 
planes de acción hay que tomar en cuenta que el entorno siempre llevará a 
tener aspectos cambiantes como nuevas necesidades, gustos u otros 
factores relevantes. Es así que el plan financiero debe estar en constante 
revisión. 
En el proceso de planeación financiera se tienen tres fases importantes 
para decidir qué acciones se debe realizar en el futuro para lograr los 
objetivos planteados y son: la realización de presupuestos, la realización 
de un plan de producción y la estimación de utilidades; se refiere a la 
preparación de estados financieros proforma, estos estados financieros 
proforma son útiles tanto para la planeación financiera interna, como para 
los acreedores actuales y potenciales de la empresa, que los requieren 
para tomar sus decisiones.  
 
Figura 6: Proceso de Planeación Financiera 
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Fuente: (Torres, 2012) 
Elaborado por: Torres Francisco 
 
2.3.1.1 Métodos de Pronóstico 
Las técnicas de pronóstico son una herramienta necesaria para la 
planeación financiera de una empresa. Un pronóstico acertado ayudara a 
la gerencia a la toma de decisiones adecuado, por ello la utilización de 
estimativos es sumamente importante ya que será una de las principales 
herramientas para tomar planes de acción frente a cualquier tipo de 
acontecimiento. Para construir pronósticos, se puede encontrar dos 
grandes grupos:  
1.- Cualitativos: Los pronósticos cualitativos son los que no necesitan 
realizarse con una abierta manipulación de datos, lo importante aquí es el 
uso del juicio de quien pronostica, es decir, son subjetivos y no utilizan 
modelos matemáticos. Dentro de este grupo entre los más usados están: 
Comité de opiniones ejecutivas, fuerza de ventas, técnica Delphi, estudio 
de las intenciones de los compradores. 
A continuación se detallan dos de ellos: 
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Basado en la experiencia de la Fuerza de Ventas. 
Esta tarea es llevada a cabo por los gerentes de ventas de cada una de las 
compañías; el basarse en la experiencia de las mismas es indispensable 
ya que representan directamente la fuente de ingresos, esto convierte a la 
fuerza de ventas en parte indispensable de toda empresa. 
Este método se fundamente en la experiencia, criterio, encuestas de 
mercado y combina el estimado de las ventas futuras que hace cada 
vendedor en un pronóstico de ventas totales, es decir los representantes 
de ventas serán los responsables de dicho pronóstico y cada uno expone 
cuánto espera vender durante determinado periodo, pero el gran problema 
que presenta este método es que los vendedores no están capacitados 
para realizar dichas estimaciones, además se basan en condiciones 
presentes y no a futuro. 
Técnica Delphi: 
Es una metodología intuitiva que se utiliza para proyecciones a largo plazo, 
en el que se reúne la opinión de varios expertos sobre el futuro, quienes 
hacen estas conjeturas basadas en un juicio racional y en la información 
disponible sobre temas como la dirección futura de las condiciones de la 
empresa, actividades de negocios, cambios de mercado, etc.; por tanto, las 
previsiones se fundan más en la experiencia y, por tanto, en expectativas 
personales, que en teorías científicamente contrastadas. 
La ventaja de este método es lo fácil y rápido que se puede realizar ya que 
no requiere de estadísticas elaboradas, pero se corre el riesgo de que los 
pronósticos pueden ser más elevados de lo que realmente podrían ser. 
2.- Cuantitativos: Este grupo se subdivide en modelos causales y análisis 
de series de tiempo. 
Modelos Causales: 
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Este tipo de modelo hace proyecciones del mercado tomando como base 
datos cuantitativos históricos; suponiendo que algunas o varias de las 
variables punto de estudio en el mercado permanezcan estables. 
La Enciclopedia Virtual eumed.net menciona que los modelos de 
pronóstico causal generalmente consideran algunas variables que 
están relacionadas con la variable que se predice. Una vez que 
estas variables relativas se han encontrado, se construye y utiliza 
un modelo estadístico para pronosticar la variable de interés.  
Se pueden considerar muchos factores en un análisis causal. Por 
ejemplo, las ventas de un producto pueden estar relacionadas con 
el presupuesto de publicidad de la empresa, los precios de 
competidores y las estrategias promociónales, o aún, las tasas 
económicas y de desempleo. En este caso, las ventas serían 
llamadas variable dependiente y otras variables serían llamadas 
variables independientes.  
El trabajo del administrador es de desarrollar la mejor relación 
estadística entre las ventas y las variables independientes. El 
modelo de pronóstico causal cuantitativo más común es el análisis 
de regresión lineal.  (Enciclopedia Virtual Eumed, s.f). 
Análisis de Regresión Lineal:  
La Regresión lineal no es más que la predicción de un valor a partir de una 
o más variables, sabiendo que siempre se tiene una variable dependiente 
(y) y una independiente (x). 
El análisis de regresión está dividido en dos tipos diferentes, la primera es 
la regresión simple en donde intervienen una variable dependiente y otra 
independiente y también existe la regresión múltiple, la misma que 
conlleva el uso de una variable dependiente y dos o más variables 
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independientes, es decir este método es usado para tratar de seleccionar 
entre muchas variables, las que mejor expliquen la variación de la variable 
dependiente, el método más simple dentro de la regresión múltiple es el de 
primer orden, el cual es un buen punto de partida pero no es el único, hay 
métodos mucho más complejos. 
Formulación regresión simple: 
                     
     (Hildebrand & Ott, 1998,pag584) 
Donde: 
= variable dependiente 
 = Ordenada al origen 
 = Pendiente 
 = Variable independiente 
 
Formulación regresión múltiple: 
 
      (Hildebrand & Ott, 1998, pag 690) 
Donde: 
Y = La variable dependiente que se quiere predecir  
X = Son las variables independientes  
= Error  
0 = El término constante o intercepto 
Herramienta estadística para la Proyeccion Financiera. 
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El anáisis de correlación si bien no es un método de proyección, este 
análisis es una vital herramienta a la hora de realizar pronósticos, puesto 
que mediante el mismo se puede llegar a determinar las relaciones 
existentes entre las variables necesarias para dicha proyección. 
Análisis de Correlación. 
La correlación es un método estadístico que permite medir la relación o 
dependencia entre dos o más variables independientes. 
Dentro del análisis de correlación podemos encontrar tres tipos: 
 Correlación simple.- Es la relación entre dos o más variables y en 
este caso sólo involucra una variable independiente. 
 Correlación múltiple: Aquí interviene la relación de varias variables 
independientes con una dependiente. 
 Correlación parcial: Es la relación entre dos variables pero 
manteniendo el resto de variables de manera constante. 
 
Fórmula de correlación: 
 
)).()().((
...
2222   
  

yynxxn
yxxyn
  
(Tello Nieto, 2012, Pág 118) 
 
Donde: 
y = Es la variable dependiente 
x = La variable independiente  
n = El número de años históricos 
Una vez despejada la fórmula se obtendrá el porcentaje de correlación de 
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la variable dependiente con respecto a la independiente. Si el resultado es 
cercano a 0 (cero), la relación que existe es baja; caso contrario, si se 
aproxima a 1 (uno), la correlación es sólida. 
Encontrada la variable con mayor correlación, se procede a realizar las 
proyecciones, la medida más común es utilizando la fórmula de la línea 
recta. 
Análisis de series de tiempo 
En toda organización humana es de suma importancia el poder planificar 
para prevenir el accionar frente a todo tipo de acontecimiento que pueda 
suceder. Esta previsión suele darse tomando en base hechos del pasado, 
es por ello que esta técnica estadística se denomina “Análisis de series de 
tiempo”.  
Este análisis es la recopilación de datos correspondientes a los fenómenos 
que van ocurriendo en períodos determinados y ordenados; datos como 
ventas, producto interno bruto, tasas de inflación, etc. 
Los métodos de series de tiempo presentan sin duda ciertas oportunidades, 
pues no hay mejor indicador del comportamiento futuro de una variable 
que su comportamiento pasado. 
A continuación se expone algunos métodos de series de tiempo: 
A. Enfoque clásico a la tendencia, el ciclo y la estacionalidad 
“Una manera de examinar una serie temporal es dividiéndola en 
componentes. Un enfoque estándar consiste en encontrar componentes 
que correspondan a una tendencia a largo plazo, algún comportamiento 
cíclico, un comportamiento estacional y una parte irregular, residual.” 
(Hildebrand & Ott, 1998, pag 786) 
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 Variaciones cíclicas: Es una fluctuación en forma de onda alrededor 
de la tendencia, su duración es irregular. 
 Variaciones Estacionales: Es un patrón de cambio que se repite 
período tras período, no duran más de un año. 
 Variaciones irregulares: Son factores que no tienen correspondencia 
a la tendencia o a la estacionalidad o a las variaciones cíclicas. 
Hildebrand y Ott en su libro “Estadística aplicada a la administración y a la 
economía” detalla cada uno de los métodos relacionados a series de 
tiempo, afirmando que “Una aproximación natural al análisis de una serie 
temporal es eliminar primero la tendencia y después los efectos 
estacionales. La esperanza es que este procedimiento ponga de relieve, 
con mayor claridad, cualesquiera ciclos a largo plazo”. (Hildebrand & Ott, 
1998, pag788) 
B. Métodos de suavizamiento 
“La mayoría de los métodos de suavizamiento proporcionan pronósticos 
que son, en un sentido o en otro, promedio de valores pasados. Si los 
datos muestran una tendencia pronunciada, estos pronósticos tienden por 
lo mismo a estar retardados en relación con la tendencia. Además, estos 
métodos ignoran por lo general los factores estacionales”. (Hildebrand & Ott, 
1998, pag 797) 
C. Promedios móviles 
Un promedio móvil es la sumatoria de los datos recientes sucedido en una 
serie de tiempo determinado, dividido para el número de períodos fuente 
de estudio. 
Pm = ∑ (n valores más recientes) / n 
“Es un método adecuado de pronóstico cuando en los datos no está 
presente la influencia de una tendencia, cíclica o estacional, situación por 
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demás improbable”.  (Oviedo, Devera, Millán, & Vargas, 2010). 
Hay dos tipos dentro de este método: 
 Promedio móvil simple: Cada uno de los datos que serán parte 
del promedio se les dará la misma importancia. 
 Promedio móvil ponderado: Se puede asignar la importancia o 
peso a cualquiera de los datos del promedio, este método es óptimo 
para modelos de demanda aleatorios cuando hay la existencia de 
factores irregulares. 
 
D. Suavización Exponencial  
Este método es prácticamente un método de promedio móvil ponderado, 
pero mucho más avanzado, ya que permite calcular el promedio de una 
serie de tiempo dándole mayor importancia a los datos recientes que a los 
datos anteriores. 
La Universidad Nacional Abierta y a Distancia de Colombia en una de sus 
publicaciones afirma que: 
A diferencia del método de promedio móvil ponderado, que 
requiere n periodos de demanda y n ponderaciones, la suavización 
exponencial requiere solamente tres tipos de datos: el pronóstico 
del último periodo, la demanda de ese periodo y un parámetro 
suavizador, alfa, cuyo valor fluctúa entre 0 y 1,0. Para elaborar un 
pronóstico con suavización exponencial, será suficiente que 
calculemos un promedio ponderado de la demanda más reciente y 
el pronóstico calculado para el último periodo. 
La ecuación correspondiente a este pronóstico es: 
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Ft+1= (demanda para este periodo) + (1- )(pronóstico 
calculado para el último periodo) 
Ft+1= Dt + (1- ) Ft 
La siguiente ecuación es equivalente: 
Ft+1= Ft + (Dt-Ft) 
La constante de suavización  es un número entre 0 y 1 que entra 
multiplicando en cada pronóstico, pero cuya influencia declina 
exponencialmente al volverse antiguos los datos. (UNAD - 
Universidad Nacional Abierta y a Distancia, s.f). 
 
E. El enfoque de Box – Jenkins 
Hildebrand y Ott en su libro “Estadística aplicada a la administración y a la 
economía” afirman que: 
Tanto el análisis clásico como los métodos de suavizamiento 
tienen el problema de que no reflejan ninguna estructura teórica. 
En vez de ello, se trata de métodos primitivos para depurar datos 
en series temporales sin considerar a fondo el proceso que los 
generó en primera instancia.  
El modelo más simple de Box – Jenkins es el modelo 
autorregresivo. La idea es utilizar los valores pasados de una serie 
temporal como variables independientes para pronosticar sus 
valores futuros. El modelo autorregresivo más simple es un 
modelo de primer orden, denotado con AR (1): 
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Una parte importante del método de Box – Jenkins es el 
correlograma. Este es un diagrama (contra el tiempo) de los 
coeficientes de autocorrelación de una serie temporal yt.  
(Hildebrand & Ott, 1998, pag 805). 
Los modelos de Box – Jenkins son muchos, sin embargo, hay uno que es 
importante analizarlo, que es el modelo de medias móviles de primer orden 
conocido como MA (1). 
El modelo MA al igual que los otros modelos trata de explicar el 
comportamiento de una variable y pero en función de los errores al estimar 
el valor de la variable en los periodos anteriores más no en función de los 
valores tomados en el pasado como se hace en el modelo AR. 
Fórmula: 
    
(Hildebrand & Ott, 1998, pag 809) 
Estos dos modelos se pueden combinar formando el modelo 
ARMA (p, q), es decir, un modelo autorregresivo con medias 
móviles, el cual viene dado por: 
 
(Hildebrand & Ott, 1998, pag810) 
A partir de este estudio se puede analizar el método ARIMA que es un 
modelo autorregresivo integrado de medias móviles de orden p,d,q; para el 
cual se utilizará una muestra que sea estacionaria en media y en varianza. 
El Licenciado en Economía y Máster en Administración de Empresas, 
Gabriel Leandro Oviedo junto a otros entendidos en el tema afirman que: 
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ARIMA (p,d,q) no es más que un modelo ARMA (p,q) aplicado a 
una serie integrada de orden d, es decir, una serie a la que ha sido 
necesario diferenciar d veces para eliminar la tendencia. 
Por lo tanto, la expresión general de un modelo ARIMA (p,d,q) 
viene dada por: 
 
(Oviedo, Devera, Millán, & Vargas, 2010) 
Para realizar dichos métodos es recomendable usar programas 
específicos que ayudarán a obtener mejores resultados, programas como: 
SPSS, Eviews, Stat Tools, entre otros. 
2.3.2 Planes financieros  
2.3.2.1 Presupuestos 
El estudio de los presupuestos es fundamental dentro del ámbito 
empresarial ya que ayudan a minimizar el riesgo en las operaciones de la 
organización. 
Se entiende por presupuesto a un plan integrador y coordinador que hace 
una persona, entidad o gobierno para preveer un periodo deterrninado en 
lo que respecta a sus finanzas. 
Dentro de la planeación financiera, es una herramienta clave realizar 
presupuestos, pocas veces el presupuesto es algo aislado, más bien es el 
resultado del proceso gerencial que consiste en establecer objetivos, 
plantear estrategias y elaborar planes. 
2.3.2.1.1 Presupuesto de ventas 
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El proceso de planeación financiera comienza con la realización de un 
presupuesto de ventas, que es la estimación programada de las ventas en 
términos cuantitativos. Este presupuesto es importante ya que es una 
herramienta que suministra datos que permitirán elaborar los 
presupuestos de producción, gastos de ventas y de gastos administrativos, 
además es fundamental ya que las ventas son la fuente principal de 
ingresos de una empresa.  
2.3.2.1.2 Presupuesto de producción 
El presupuesto de producción está directamente relacionado con el 
presupuesto de ventas, es decir con las ventas estimadas que determina lo 
que puede venderse en base a la realidad y además se relaciona con los 
niveles de inventario deseado. 
Es el encargado de determinar el volumen así como el costo de producción, 
al hablar de volumen de producción, se refiere a la cantidad de unidades 
que se deberá producir para satisfacer las ventas a las que la empresa 
proyecta llegar; por otro lado, el costo de producción muestra cuáles son 
los costos de las unidades a producir. 
Entonces, el presupuesto de producción es igual a las ventas 
presupuestadas que ya se calcularon anteriormente, más el inventario final 
que se obtendrá basado en alguna política que más adelante se detalla, 
menos el inventario inicial de productos terminados que se espera tener, 
teniendo como resultado el plan de producción que sirve como base para el 
cálculo de los presupuestos de materia prima, mano de obra y gastos 
indirectos de fabricación. 
Fórmula (Unidades): 
Pp = Vp + If – Ii 
Pp  Presupuesto de Producción  
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Vp  Ventas Presupuestadas 
If  Inventario Final 
Ii   Inventario Inicial  
(UNID - Universidad Interamericana Para el Desarrollo, s.f, Pág 6) 
Importancia: La producción de una empresa siempre debe mantenerse 
planificada, pues de esta planificación dependerá la eficiencia que se 
obtenga en el proceso productivo; con esto se puede evitar desperdicios o 
falta de recursos materiales, técnicos, financieros o humanos; en este 
presupuesto se debe recordar el mantener inventarios con cantidades 
eficientes ya que si se tiene un stock muy alto, se incurrirá en costos 
innecesarios mientras que si se sufre un déficit, el ciclo productivo puede 
ser interrumpido. 
Una vez calculado el presupuesto de producción, este será la base para el 
cálculo de los presupuestos de cada uno de los elementos del costo de 
producción, es decir el presupuesto de materia prima, presupuesto de 
mano de obra y el de costos indirectos de fabricación. 
1. Presupuesto de materia prima: Este presupuesto especificará las 
cantidades planificadas de materia prima y demás materiales que se 
necesitan para la producción proyectada, asegura que la materia prima se 
tendrá disponible en las cantidades necesarias y en el momento requerido. 
A la hora de realizar el presupuesto de materiales hay que tener claro la 
diferencia entre materia prima directa e indirecta. 
La materia prima directa es aquella que fácilmente puede ser identificada 
en el producto final, permitiendo determinar su valor por cada unidad de 
producto, se le considera como un costo variable. 
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La materia prima indirecta es aquella que resulta difícil de identificar y 
cuantificar, ya sea porque no forma parte del producto final o porque 
formando parte de este, su identificación es problemática. 
El Presupuesto de Materiales, según Elio Fernández, en un documento 
acerca de presupuestos, narra que se ha de elaborar en forma tal que:  
 Muestre las cantidades de materia prima necesaria al 
Departamento de Compras, para que planifique y controle las 
adquisiciones de las mismas.  
 Suministra información básica para establecer y mantener los 
niveles de inventarios de materiales.  
 Informe sobre los requerimientos de materiales, con miras de 
planificar las necesidades de efectivo para su compra.  
 Determine los requerimientos de materiales, para valuar este 
importante elemento de costo, en la producción presupuestada.  
 Aporte datos para el control del manejo y consumo de los 
materiales.  (Fernández, s.f). 
La planificación de las materias primas requiere de la preparación de los 
siguientes subpresupuestos:  
A) Presupuesto de materiales y partes: Este presupuesto detalla los 
materiales directos y partes que se requieren sólo para la producción 
proyectada. Para el cálculo se necesita el volumen de producción 
planificada que ya fue calculada anteriormente y los coeficientes estándar 
de consumo por producto, esto se refiere a la cantidad de cada material 
que necesita para la elaboración de cada producto. 
B) Presupuesto de compras de materiales y partes: Este presupuesto 
especifica las cantidades requeridas de cada material, tomando en cuenta 
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además de la producción proyectada, el inventario final deseado y el 
inicial. 
Es igual a: 
Unidades a consumir 
+ Inventario final deseado de materiales directos 
= Necesidades de producción  
- Inventario final de materiales directos 
= Unidades a comprar  
* Precio 
Costo de compras  
C) Presupuesto del inventario de materiales y partes: “Este 
presupuesto especifica los niveles planificados del inventario de materias 
primas y partes términos de cantidades y costos. El diferencial entre la 
cantidad que se planifica en el presupuesto de materiales y partes y la 
cantidad que se especifica en el presupuesto de compras, se explica por el 
cambio en los niveles de inventarios de tales insumos…”. (Fernández, s.f) 
2. Presupuesto de mano de obra: Este presupuesto diagnostica las 
necesidades de recursos humanos para contar con una diversidad capaz 
de satisfacer los requerimientos de producción planeada.  
Es importante también saber distinguir entre la mano de obra directa, la 
cual es consumida en áreas netamente productivas como los obreros; y la 
mano de obra indirecta, que es consumida en áreas administrativas de la 
empresa, dicho rubro formará parte del presupuesto de costos indirectos 
de fabricación. 
Objetivos: 
 Predecir tanto en cantidad como en calidad la mano de obra directa 
que se requiere en el proceso productivo. 
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 Comunicar al Departamento de Personal las necesidades en cuanto 
a recurso humano para su consiguiente reclutamiento y proceso de 
selección. 
 Calcular con anticipación el valor estimado para finalmente estimar 
el costo total de la producción. 
Elaboración: El Gerente de Producción es el encargado de la elaboración 
de este presupuesto, conjuntamente con el departamento de costos y el de 
recursos humanos. 
Para su cálculo se lleva a cabo los siguientes pasos: 
 Tiempo de trabajo por unidad: consiste en determinar el tiempo 
estándar unitario para la fabricación de cada uno de los productos. 
 Determinar las tasas medias del salario estándar unitario.  
 Multiplicar las horas estándar por las tasas de salarios, lo cual da 
como resultado el costo de mano de obra directa por unidad. 
 Multiplicar el número de unidades de producto por el costo unitario. 
 Expresar el presupuesto total de mano de obra en horas y en dinero 
para cada periodo. 
Dados los puntos anteriores, para un entendido en el tema es sencillo 
poder determinar la forma de cálculo de este presupuesto, solo basta con 
multiplicar las unidades de producción requerida por las horas de mano de 
hora por unidad y esto multiplicado por la tarifa por hora de mano de obra 
directa calculada. 
PMOD = Uds. de producción requerida X Hrs. de MOD por Ud. X Tarifa X Hora de MOD. 
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3. Presupuesto de costos indirectos de fabricación: Los costos 
indirectos de fabricación comprende los materiales indirectos, mano de 
obra indirecta y todos aquellos costos de fábrica como depreciaciones, 
seguros, mantenimiento, etc. correspondientes a un periodo. Como todo 
presupuesto, este también tiene el objetivo de establecer con anticipación 
los costos indirectos en que se han de incurrir. 
Características: 
 Acumula todos aquellos gastos no imputados en los demás 
presupuestos y que están relacionados con mano de obra indirecta, 
materiales indirectos, servicios generales u otros costos indirectos 
de fabricación. 
 No incluye los gastos administrativos, ya que estos se computan en 
un presupuesto diferente. 
Elaboración: Para la elaboración de este presupuesto hay que definir la 
actividad que explique mejor el comportamiento de los CIF ya sea según 
horas hombre, horas máquina, número de unidades u otros. 
La exactitud con la que se haga dichas estimaciones dependerá de los 
registros contables, de la capacidad y experiencia de las personas 
encargadas, además se debe considerar lo siguiente: 
 Separar los costos indirectos semi-variables en sus componentes 
fijos y variables. 
 Preparar el presupuesto de costos indirectos fijos, los cuales 
permanecen constantes en su totalidad a diferentes volúmenes de 
producción. 
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 Elaborar el presupuesto de costos indirectos variables, para lo cual 
se necesita el volumen, el cual debe multiplicarse por el costo 
unitario de costos indirectos variables para obtener el costo total del 
presupuesto de CIF. 
 Realizar la suma del presupuesto de costos indirectos fijos y de los 
variables para obtener el total del presupuesto de CIF. 
Una vez calculados los presupuestos de los tres elementos del costo, se 
procede a elaborar el presupuesto del costo de ventas, que no es más que 
el resumen de lo ya deducido incluyendo el inventario final deseado y el 
inventario inicial estimado, es decir se tendrá lo siguiente: 
Inv. Productos Terminados          xxx 
+ Materia prima directa      xxx 
+ Mano de obra directa      xxx  
+ Costos indirectos de fabricación    xxx 
Costo de mercaderías producidas             + xxx 
Costo de mercaderías disponibles para la venta             
xxx 
- Inventario de productos terminados            - xxx 
Costo de mercaderías vendidas             xxx 
2.3.2.1.3 Presupuesto de gastos administrativos.  
Los gastos de administración son aquellos rubros desembolsados por una 
empresa para poder realizar su normal funcionamiento con respecto al área 
administrativa; son aquellos gastos que tiene que ver directamente con la 
administración general del negocio y no con sus actividades operativas. 
Dentro de estos rubros está incluido el pago de sus actividades como son 
los salarios, el alquiler de locales, la compra de suministros, depreciación 
de quipos, muebles y enseres, entre otros. 
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En otras palabras, los gastos de administración tienen como función 
mantener el funcionamiento del negocio y no tiene por objetivo en esperar 
beneficio futuro, sino que su función es permitir la subsistencia de la 
actividad del negocio, que es la que dará los rendimientos. 
Objetivo del presupuesto de gastos de administración: Poder 
determinar de manera anticipada y oportuna una proyección de los gastos 
en el área administrativa en los que se vayan a incurrir. 
Las partes a considerar dentro de los gastos de administración, se fijan 
dependiendo de las necesidades de la estructura organizativa y de la 
administración de ventas. Se clasificaran de la siguiente manera: 
• Sueldos. 
• Cargas sociales. 
• Amortizaciones. 
• Seguros. 
• Otros. 
2.3.2.1.4  Presupuesto de gastos de ventas 
Son aquellos gastos o salidas de dinero para efectuar labores de 
promoción, venta y distribucion de los productos fabricados o de las 
mercancías o servicios prestados por cada entidad según su actividad. 
Se le considera como estimados proyectados que se origina durante todo 
el proceso de comercialización para asegurar la colocación y adquisisción 
del mismo en el mercado. 
Entonces, es el presupuesto que detalla todos los gastos necesarios para 
asegurar la óptima distribución de sus productos, gastos como: comisiones, 
almacenamiento, embalaje, transporte de mercadería, salarios a los 
vendedores, publicidad, servicio al cliente, entre otros.  
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Elaboración: Para su elaboración se puede utilizar varios métodos como 
el de porcentaje fijo sobre las ventas, empuje publicitario de la 
competencia, o el más lógico y más utilizado, el de los objetivos, que 
consiste en hacer un análisis de la situación actual de la entidad en lo que 
se refiere a sus recursos de producción, fuerza de ventas y de la 
potencialidad del mercado, esto se realiza con la ayuda de una agencia de 
publicidad o una persona experta de la empresa, una vez realizado todo 
esto, se establece el monto del presupuesto y cómo se irá ejecutando. 
Es importante no olvidar, siempre que se hace presupuestos considerar los 
impuestos creados por disposiciones legales de nuestro país que afectan 
al ingreso por concepto de ventas.  
2.3.2.1.5 Presupuesto de gastos financieros. 
Son gastos o salidas de dinero de la empresa por obligaciones contraidas 
con instituciones bancarias, son gastos que reflejan el costo de capital o el 
costo que representa para la empresa financiarse con terceros, el rubro 
más importante que se presenta en esta categoría son los interéses, pero 
también están las chequeras, comisiones por giros y remesas, entre otros.  
Es una herramienta importante para poder saber la información 
fundamentada sobre la estimación de los resultados financieros de la 
empresa. 
Objetivo: El objetivo es determinar los resultados de aquellos gastos 
financieros a incurrir para un periodo determinado para el que se está 
proyectando. 
Teniendo en consideración las partidas que, generalmente, conforman los 
resultados financieros netos, podemos desglosarlos de la siguiente 
manera: 
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 Descuentos (descuentos por pronto pago, descuentos por cliente 
clave o frecuente). 
 Intereses (intereses por cobrar o por pagar de préstamos 
bancarios). 
 Ajustes de capital (aumento y disminución de acciones). 
 Diferencias de cambio (ventas o compras en otros países, con otras 
monedas). 
 Rendimientos de colocaciones financieras (inversiones en otras 
empresas). 
 Dividendos de títulos y acciones, (títulos en bolsa de valores). 
 Resultados de operaciones de compra-venta de títulos y acciones. 
 Resultados monetarios o por exposición a la inflación.   
Para el cálculo de este presupuesto, la empresa debe tener un plan de 
financiamiento, es decir determinar la situación financiera actual que 
atraviesa, establecer objetivos financieros, identificar las alternativas y 
evaluarlas de manera que se tome la mejor opción de financiamiento, 
sabiendo que este ocasionará gastos de intereses proyectados o 
calculados en base a tablas de amortización, los cuales la empresa deberá 
saber manejar. 
2.3.2.1.6 Presupuesto financiero. 
Este presupuesto es una de las herramientas de mayor importancia para 
una correcta planificacion empresarial, es una proyeccion de ingresos y 
egresos para un periodo determinado. 
2.3.2.1.6.1 Presupuesto de efectivo o tesorería. 
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Una buena gestión siempre debe anticiparse a situaciones futuras, de tal 
manera se estará alerta a cualquier contratiempo que permita tomar 
decisiones anticipadas. Al hablar del presupuesto de efectivo hace 
referencia a la liquidez con la que toda empresa debe tener un buen 
manejo, ya que éste, permite alertar los excedentes o déficits de tesorería 
que atraviesa la empresa. 
Este presupuesto se calcula obteniendo los ingresos y egresos, además 
las inversiones proyectadas. 
2.3.2.2 Estados Financieros Proforma. 
Una vez calculados todos los presupuestos, se tendrá que realizar los 
estados financieros proforma, primero basándose en las proyecciones de 
ventas y el plan de producción se elabora el estado de resultados proforma, 
luego este material se convierte en un presupuesto de efectivo y por último 
se integra todo lo elaborado en un balance general proforma, es decir 
estos estados no son más que un resumen de todas las proyecciones ya 
calculadas, estos muestran el comportamiento que tendrá la empresa en el 
futuro en cuanto a sus necesidades, costos, gastos e ingresos, además 
permite determinar cuánto dinero generará la empresa durante un periodo 
dado. 
El objetivo de realizar dichas proyecciones es mostrar anticipadamente la 
situación financiera de una empresa y poder tomar decisiones anticipadas 
para evitar situaciones que pongan en riesgo el negocio. 
2.3.2.2.1 Estados de Resultados Proforma. 
 
El estado de resultados proforma muestra un aproximado de la utilidad 
neta y flujos de efectivo; es decir trata de mostrar el beneficio que procura 
presentar la empresa en un período determinado; estos rubros se obtienen 
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mediante la diferencia de los ingresos proyectados menos todos los 
costos, gastos e impuestos generados. 
Otro aspecto importante en el análisis de este estado financiero 
proyectado, es visualizar los flujos netos de efectivo ya que son un punto 
de partida en la evaluación económica, a mayores flujos mayor 
rentabilidad económica. 
2.3.2.2.2 Estado de Situacion Financieros Proforma.  
 
En el estado de situación financiera proforma se muestran todos aquellos 
rubros de los activos, pasivos y patrimonio previstos para el período; este 
estado financiero debe ayudar a la administración a visualizar los aspectos 
principales del desempeño de la organización, siendo así un punto de 
apoyo para la toma de decisiones económicas ya que debe presentar un 
grado de confiabilidad razonable.  
2.3.2.2.3 Estado de Flujo de Efectivo. 
 
“El flujo de efectivo “es un estado financiero que muestra el efectivo 
generado y utilizado en las actividades de operación, inversión y 
financiación. Para el efecto debe determinarse el cambio en las diferentes 
partidas del balance general que inciden en el efectivo””. (SoyConta - 
Innovación Contable, 2013). 
Este estado financiero se conoce también como cash flow, al estado de 
cuenta que muestra cuánto efectivo queda después de los gastos 
realizados, es decir, tiene como finalidad proporcionar información 
oportuna y adecuada a la gerencia, proyectar en dónde se ha gastado el 
efectivo disponible, mostrar la relación que existe entre la utilidad neta y 
los cambios en el saldo de efectivo, reportar los flujos de efectivo del 
pasado, determinar la capacidad que tiene una compañía para pagar 
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intereses y dividendos y pagar sus deudas, cuando éstas vencen, entre 
otros usos. 
De acuerdo a las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) 
en la sección siete, se determinan la existencia de dos métodos para la 
presentación del Estado de Flujo del Efectivo, estos son: Método Directo y 
Método Indirecto. 
La estructura de cada método se detalla a continuación: 
Método Directo = Actividades de Operación + Actividades de Inversión + 
Actividades de Financiamiento 
Método Indirecto = (Resultado del Periodo +/- Importes sin uso de 
Efectivo) + Actividades de Inversión + Actividades de Financiamiento. 
Tanto en el método directo como indirecto muestran 3 actividades: 
 Actividades de inversión: Son aquellas de compra y venta de activos 
a largo plazo, incluyendo transacciones relacionadas con préstamos y 
cobro de dinero, inversiones y propiedad planta y equipo.  
 Actividades de financiamiento: Son los que causan cambios en el 
tamaño y composición del capital, en actividades como acciones y 
préstamos tomados por parte de la empresa, como aporte de recursos, 
emisión de acciones, bonos, hipotecas, pagarés, pagos de dividendos, 
entre otros. 
 Actividades de operación: Son las actividades que forman parte de 
la principal fuente de ingresos de una empresa y los egresos provenientes 
a pago de proveedores u otros relacionados con la actividad de la misma. 
El realizar un adecuado análisis del flujo de efectivo permite proveer a la 
administración un mecanismo para la toma de decisiones, ya que al tener 
 AUTORAS: ADRIANA DÍAZ, RUTH ESPINOZA                            Página 79            
 
una imagen global del uso del efectivo, se podrá observar cuáles fueron 
los usos oportunos y qué causaron impactos positivos en los períodos a 
analizar; así como rastrear los desvíos del efectivo que causaron 
desperdicios de recursos valiosos. 
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CAPÍTULO III: DIAGNÓSTICO DEL SECTOR 
MANUFACTURERO DE LÁCTEOS EN ECUADOR 
3.1 Estudio del sector manufacturero de lácteos en el país. 
El estudio del sector manufacturero de lácteos es de suma importancia, ya 
que todos los factores a estudiar en esta parte, afectan de manera directa 
a cada una de las empresas de lácteos que hay en el país, de tal modo 
que todas las consideraciones revisadas a continuación serán 
fundamentales para entender la situación actual del sector manufacturero 
de lácteos en el Ecuador. 
3.1.1 El sector de lácteos en la matriz productiva. 
Ecuador es un país sumamente rico en recursos naturales, puesto que es 
un gran beneficiario de excelentes pisos climáticos, que permite disfrutar 
de una gran variedad de productos, pero aunque se tiene esta fortuna, no 
se ha sabido aprovechar de la manera adecuada, ya que al tener gran 
variedad de productos que otros países no, Ecuador se ha vuelto un país 
exportador de materia prima, olvidando la industrialización para la 
fabricación de productos procesados que generen valor agregado a esta 
materia prima. 
La matriz productiva está definida como “la forma cómo se organiza la 
sociedad para producir determinados bienes y servicios, no se limita 
únicamente a los procesos estrictamente técnicos o económicos, sino que 
también tiene que ver con todo el conjunto de interacciones entre todos los 
actores sociales que utilizan los recursos que tienen a su disposición para 
llevar adelante sus actividades productivas. A ese conjunto, que incluye los 
productos, los procesos productivos y las relaciones sociales resultantes 
de esos procesos, denominamos matriz productiva.” (SENPLADES, 2012). 
En la actualidad las medidas tomadas por el gobierno central ha dado la 
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iniciativa de dar un giro rotundo a la realidad actual de la matriz productiva 
en Ecuador, mediante programas e inversiones que permitan cambiar la 
estructura de la misma. 
En este proyecto de cambio de la matriz productiva el gobierno realizó un 
proceso, bajo el cual definió 14 sectores productivos que necesitan de 
priorización para concentrar su esfuerzo en ellos. 
De acuerdo a la SENPLADES los 14 sectores productivos priorizados son: 
Tabla 2: Industrias priorizadas en el cambio de la matriz productiva 
 
 
     Fuente: (SENPLADES, 2012) 
      Realizado por: (SENPLADES, 2012) 
Como muestra la tabla dos, se puede observar que el sector lácteo, 
englobado dentro de la industria de alimentos frescos y procesados se 
encuentra en el primer lugar dentro de las prioridades de este proceso de 
cambio y mejora para la producción en el país. 
Para estos 14 sectores se ha aplicado una política industrial moderna que 
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está proyectada a apoyarlos y a fomentar la inversión en los mismos, esto 
se realizará “a través de implementar planes de mejora competitiva con 
recursos públicos, mejoras en capacitación, innovación, adaptación 
tecnológica, financiamiento, entre otras, que permitan el desarrollo 
acelerado de estos sectores.” (Ministerio de Coordinación de la Producción, 
Empleo y Competitividad, 2010) 
La matriz productiva es sin duda una propuesta excelente porque se 
pretende aumentar la producción nacional, pero como toda idea nueva 
presenta sus riesgos, se deberá estudiar y analizar muy bien todos los 
aspectos que preocupan a los empresarios, es un trabajo en conjunto, 
comenzando desde concienciar a los clientes en consumir lo nuestro, y por 
otro lado a los productores, en arriesgarse a producir algo nuevo y 
desconocido pero sabiendo que es para beneficio propio y del país. 
Inversión y proyectos en la matriz productiva 
Como apoyo a este proyecto de cambio de la matriz, se ha realizado varias 
inversiones en diversos proyectos, los mismos que funcionarán como 
engrane para aportar a convertir al país en un amplio productor, 
aprovechando al máximo la materia prima generada. 
Dentro del cambio para el sector de alimentos frescos y procesados, en el 
cual se encuentra el sector manufacturero de lácteos, está impulsar al 
desarrollo de las industrias, generar mayor valor agregado a las materias 
primas al procesarlas, sustituir las importaciones con productos nacionales 
y fomentar las exportaciones de la producción ecuatoriana; para lograrlo, 
están en marcha algunos proyectos: 
Programa de ganadería sostenible: Este proyecto se dirige a la actividad 
pecuaria de pequeños y medianos productores, el mismo tiene por objetivo 
“…garantizar la producción, manufactura, industrialización y 
comercialización, de productos y subproductos pecuarios, que sean 
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económicamente rentables, amigables con el medio, socialmente justas, 
sostenibles en el tiempo, que permitan incrementar los niveles de vida” 
(Ministerio de Agricultura, Ganadería, Acuacultura y Pesca) 
“El Proyecto Nacional de Ganadería Sostenible, cuyo presupuesto bordea 
$248 millones, la creación de una planta procesadora de lácteos en la costa 
y otra planta de quesos en la sierra central, programas de inversión entre el 
Estado y las industrias privadas, entre otros.” (Pro Ecuador, 2014). 
Erradicación de la fiebre aftosa - Agrocalidad: El gobierno nacional, 
implementó este proyecto con el fin de erradicar la fiebre aftosa del ganado, 
para mejorar los niveles de producción y calidad de la leche. “En la primera 
fase se inmunizó a 4’535.718 reses, que es el 100% de la población bovina 
del Ecuador, además NO existe presencia clínica de la enfermedad desde 
el año 2011, cuando se presentó el último brote. La inversión para esta 
primera fase de vacunación 2013 fue de 7’.535.493 millones de dólares…” 
(Agrocalidad, 2013). 
Proyecto Redes Lecheras del MAGAP: Este proyecto fue concebido con 
el objetivo de que acopien la leche para mantener este producto con buena 
calidad y evitar la contaminación del mismo. La leche será recibida y 
pagada al precio establecido que es de 42 centavos el litro; en la actualidad 
se cuenta con alrededor de 180 centros de acopio. 
Proyecto de Industrialización de suero de leche: El suero de leche se 
podría decir que es uno de los subproductos primordiales de la producción 
quesera, es decir, es el líquido que queda luego de hacer los quesos. 
Según el Ministerio de Industrias y Productividad por cada Kg. de queso 
producido, generan 8-10 Kg. de suero, esto sirve de materia prima para 
productos alimenticios, famacéuticos y cosméticos; sin embargo, son 
Europa y EE.UU., los que producen más del 75% de este producto. 
Lo que Ecuador busca es que las industrias lácteas aprovechen sus 
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recursos, e incluso lo que normalmente se convierte en desperdicios sea 
reutilizado para generar mayor valor agregado al producir dicho suero, 
fomentar esta producción disminuiría las importaciones, pero las empresas 
como se mencionó anteriormente tienen incertidumbre respecto al caso, 
ya que la inversión inicial sería costosa. 
Otros proyectos públicos: También se estima la expansión de la matriz 
productiva mediante la “…sustitución de importaciones de yogur, suero 
deshidratado, leche condensada y evaporada, el incremento de la oferta 
exportable, el incremento de la productividad y calidad, y, la producción 
intensiva en innovación, tecnología y conocimiento.” (PRO ECUADOR , 
2014). 
Proyectos privados: Pero no sólo el sector público ha optado por apoyar 
al sector lácteo mediante inversiones, una de las empresas privadas más 
importantes en el mundo pretende realizar grandes sumas de inversión en 
el sector. “Coca Cola proyecta adquirir la industria de lácteos Toni por unos 
400 millones de dólares, e invertir 200 millones más en su crecimiento 
durante 2014, con miras a exportar su producción a otros países 
latinoamericanos” (Agencia Pública de Noticias del Ecuador y Suramérica 
ANDES, 2014). 
Planes de Financiamiento: Para el financiamiento de todo este proceso 
en la industria de alimentos frescos y procesados, el gobierno nacional, a 
través de la Corporación Financiera Nacional busca financiar proyectos 
nuevos y de crecimiento dentro de las industrias; el siguiente cuadro 
muestra la cantidad en millones de dólares que la CFN ha desembolsado 
para promover el crecimiento de este sector hasta el año 2013.
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Figura 7: Desembolsos realizados por la CFN al Sector de Alimentos 
Frescos y Procesados. 
 
 
      Fuente: (León, 2013, pág. 7) 
       Elaborado por: (León, 2013, pág. 7) 
 
En la figura 7, se puede observar como para el año 2013 la Corporación 
Financiera Nacional llegó a financiar al sector de alimentos frescos y 
procesados con un total estimado de 170 millones de dólares. 
Aunque también se evidencia en la figura 7, que en el año 2010 y 2011 se 
tuvo tendencia a la baja, esto no significa que el financiamiento para el 
cambio de la matriz productiva haya disminuido, sino que para dichos 
períodos, estuvo destinado a otros sectores priorizados.  
Se muestra en la siguiente figura que, a partir del inicio de este cambio en el 
modelo productivo del país, la cantidad de dinero desembolsado para 
financiamiento del sector productivo aumentó en un gran monto: 
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Figura 8: Evolución del crédito otorgado por la CFN 
 
 
        Fuente: (León, 2013, pág. 22) 
         Elaborado por: (León, 2013, pág. 22) 
 
3.1.2  Análisis del crecimiento y situación actual del sector  
Para el presente punto es importante destacar el grupo al que pertenece el 
sector manufacturero de lácteos. Es así que la codificación en el que se 
basa la búsqueda de datos es de acuerdo a la Clasificación Nacional de 
Actividades Económicas CIIU, en este caso se utiliza el CIIU a cuatro 
dígitos, teniendo la siguiente clasificación: 
Tabla 3: Clasificación Nacional de Actividades Económicas CIIU 
 
 
Fuente: (Superintendendia de Compañías y Valores , 2012) 
Elaborado por: (Superintendendia de Compañías y Valores, 2012)  
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Una vez aclarado el grupo económico, a continuación se detalla diferentes 
puntos que muestran el crecimiento y situación actual del sector 
manufacturero de lácteos en Ecuador: 
El producto interno bruto (PIB) 
El PIB mide la capacidad productiva de un país, como se está estudiando el 
sector de lácteos concretamente, entonces se analizará cómo influye dicho 
sector en el PIB total por sectores, la industria manufacturera hasta el año 
2013, dentro de la cual está la elaboración de productos lácteos, está en 
cuarto lugar entre los sectores con mayor cantidad de empresas y ocupa el 
segundo lugar en cuanto a su participación en ventas; de acuerdo al INEC 
en sus indicadores sectoriales, su participación es del 21%.  
Según datos proporcionados por el Banco Central del Ecuador, hasta el 
año 2012, el crecimiento del PIB total es el siguiente: 
Tabla 4: Producto Interno Bruto (PIB) – Miles de dólares 
 
Producto Interno Bruto (PIB) - Miles de dólares 
  2007 2008 2009 2010 2011 2012 
PIB total 
a precios 
constante
s 
 
51,007,77
7  
 
54,250,40
8  
 
54,557,73
2  
 
56,481,05
5  
 
60,882,62
6  
    
64,009,53
4  
PIB total 
a precios 
corriente
s 
 
51,007,77
7  
 
61,762,63
5  
 
62,519,68
6  
 
69,555,36
7  
 
79,779,82
4  
    
87,502,36
5  
Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2013) 
Elaborado por: Autoras  
Como se observa en la tabla 4, el PIB ha ido creciendo año tras año en un 
promedio del 5% anual, y si se habla específicamente del sector 
manufacturero, el crecimiento de acuerdo a datos del Banco Central es el 
siguiente: 
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Tabla 5: Valor agregado por industria/Producto Interno Bruto (PIB)- 
Miles de dólares. 
 
Valor agregado por industria / Producto Interno Bruto PIB  
(Miles de dólares) 
  2007 2008 2009 2010 2011 2012 
Manufactura 
(excepto 
refinación de 
petróleo) a 
precios 
constantes 
  
6,077,119  
    
6,634,572  
    
6,533,552  
   
6,867,903  
  
7,259,336  
      
7,668,237  
Elaboración de 
productos 
lácteos  
      
196,974  
       
211,186  
       
216,470  
      
220,723  
      
229,407  
          
238,187  
Manufactura 
(excepto 
refinación de 
petróleo) a 
precios 
corrientes 
  
6,077,119  
    
7,447,386  
    
7,699,188  
   
8,601,697  
  
9,654,109  
    
10,420,192  
Elaboración de 
productos 
lácteos  
      
196,974  
       
240,195  
       
276,679  
      
291,980  
      
321,348  
          
336,233  
Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2013) 
Elaborado por: Autoras  
 
La industria manufacturera, de acuerdo a la tabla 5, muestra un crecimiento 
promedio del 5%, además si analizamos los cuadros 4 y 5 se puede 
observar que en el 2007 el PIB total fue de $ 51.007.777 (miles de dólares), 
de los cuales $ 6.077.199 (miles de dólares) corresponden al sector 
manufacturero y $ 196.974 (miles de dólares) son específicamente de la 
elaboración de productos lácteos; es decir el valor agregado del sector 
lácteo al PIB total fue de 0.3862% aproximadamente.  
Producción del sector 
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“La producción de leche en Ecuador mueve alrededor de 700 millones de 
dólares al año dentro de la cadena primaria: mientras que en toda la 
cadena, que incluye transporte, industrialización, comercialización, entre 
otros aspectos, se manejan más de 1.000 millones de dólares anuales.” (El 
Telégrafo, 2013) 
En la figura 9 se puede observar un recuento de los principales indicadores 
en la producción de lácteos en el país de acuerdo al Centro de Industrias 
Lácteas. 
Figura 9: Principales indicadores de Producción e Industria Láctea 
 
 
Fuente: Centro de Industrias Lácteas 
Elaborado por: (El Universo , 2014) 
 
Como se dijo anteriormente, la producción de leche ha ido aumentando en 
los últimos años, es así que la figura 9 muestra que para el 2012 la 
producción fue de 5.4 millones de litros al día y para el 2013, 5.5 millones 
de litros, sabiendo que en la Sierra se produce el 75%, en la Costa el 18% 
y en el resto del país un 7%. De acuerdo a lo analizado, se sabe que la 
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producción del sector lácteo se destina más al consumo interno del país, 
entonces, en un inicio se pensaría que dicho aumento de producción 
responde únicamente a una mayor demanda interna, pero según una 
noticia publicada en mayo del 2014 en lecheríalatina.com, no es así, 
además de un aumento en la demanda parece haber un excedente en la 
producción; el artículo afirma que actualmente “Ecuador produce 5,2 
millones de litros de leche diarios que abastecen la demanda local, pero 
existe un excedente de alrededor de 200.000 litros al día, que se busca 
exportar a nuevos mercados.” (lecherialatina, 2014). 
El siguiente cuadro muestra el total producido en miles de dólares por el 
sector de elaboración de lácteos de acuerdo a cifras del Banco Central en 
su informe anual de Cuentas Nacionales: 
Tabla 6: Producción anual de lácteos en Ecuador. (Miles de dólares) 
 
Base de 
producción / 
años 
Producción Nacional de Lácteos (Miles de dólares) 
2009 2010 2011 2012 
Producción bruta 
de la industria a 
precios 
constantes 
(2007) 
  
820,775.00  
     
838,091.00  
    
871,072.00  
     
904,400.00  
Producción bruta 
de la industria a 
precios 
corrientes 
  
922,379.00  
  
1,012,711.00  
 
1,114,572.00  
  
1,166,193.00  
Producción por 
producto a 
precios 
contantes (2007) 
  
779,514.00  
     
793,034.00  
    
824,083.00  
     
855,579.00  
Producción por 
producto a 
precios 
corrientes 
  
874,788.00  
     
958,506.00  
 
1,054,941.00  
  
1,103,794.00  
Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2013)  
Elaborado por: Autoras 
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En la tabla 6, se puede apreciar el incremento en la elaboración de lácteos 
del 2009 al 2012, el cuadro presenta cuatro bases tomadas para el cálculo 
de la producción; las dos primeras hace referencia a la producción bruta de 
la industria, la primera se usa precios constantes que se refiere a los 
precios sin considerar las alzas inflacionarias tomando un año base (2007), 
mientras que el segundo es con precios corrientes dados por el mercado 
considerando la inflación, este aspecto se tendrá en cuenta en los 
siguientes cuadros ya que es importante conocer ambos. 
Los dos siguientes muestran la producción por producto, esta producción 
es igual al total de la producción bruta menos la producción intermedia que 
existe antes de tener el producto final. De cualquiera de las bases tomadas 
para ver la producción, el cuadro permite apreciar el continuo crecimiento 
del sector de lácteos, que si bien no es abismal, pero mantiene cierta 
constancia en sus variaciones anuales.  
Dentro de los productos más relevantes en esta industria, se puede resumir 
en el siguiente cuadro la distribución aproximada de la leche de acuerdo al 
producto industrial al que se destina: 
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Figura 10: Distribución Industrial de la Leche en el Ecuador 
 
31%
27%
20%
11%
10%
1%
PRODUCCIÓN DE LÁCTEOS EN EL PAÍS
Quesos Leche en funda Leche en Cartón Leche en Polvo Yogurt Otros
 
        Fuente: (Ministerio de Industrias y Productividad, 2014) 
        Elaborado por: Autoras 
 
Ventas del sector: 
A continuación se presenta las ventas del sector de lácteos hasta el año 
2013: 
Figura 11: Ventas Totales del Sector de Lácteos según el INEC (Anexo 
1) 
 
 
   Fuente: (Instituto Nacional de Estadísticas y Censos, 2013) 
   Elaborado por: Autoras 
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Como se puede ver en la figura 11, las ventas totales han ido creciendo 
paulatinamente, esto debido a un crecimiento en la demanda. Se observa 
que el sector lácteo creció en un 7.23% en ventas del 2013, frente al 6.46% 
del 2012; además Juan Pablo Grijalva, Gerente de la Asociación de 
Ganaderos de la Sierra y Oriente (AGSO) destaca que: “para este año 
estima que la expansión del sector será del 10%. Basa su proyección en un 
aumento de las exportaciones y del consumo local.” (El Universo, 2014).  
Comercio Exterior del sector 
 
A continuación se puede evidenciar la información histórica de Ecuador en 
cuanto al comercio exterior; para empezar es necesario conocer la 
nomenclatura del producto, ya que ayuda a clasificar y agrupar a nivel 
internacional las diferentes categorías de mercancías, pudiéndolas 
identificar fácilmente. 
Los diferentes productos del sector de lácteos están comprendidos en la 
siguiente partida arancelaria: 
04 Leche y productos lácteos; huevos de ave; miel natural; productos 
comestibles de origen animal, no expresados ni comprendidos en 
otra parte.  
Esta partida tiene subpartidas, como lo son: 
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Tabla 7: Subpartidas Arancelarias del Sector de Leche y productos 
lácteos; huevos de ave; miel natural; productos comestibles de 
origen animal, no expresados ni comprendidos en otra parte 
 
 
Código Descripción del producto 
'0402  Leche y nata (crema), concentradas o con adición de azúcar u 
otro edulcorante 
'0401  Leche y nata (crema), sin concentrar, sin adición de azúcar ni 
otro edulcorante 
'0406  Quesos y requesón. 
'0408  Huevos de ave sin cascara (cascaron) y yemas de huevo, 
frescos, secos, 
'0409  Miel natural. 
'0405  Mantequilla y demás materias grasas de la leche; pastas 
lácteas para u 
'0403  Suero de mantequilla; leche y nata (crema) cuajadas, yogur, 
kéfir y de 
'0407  Huevos de ave con cascara (cascaron), frescos, conservados 
o cocidos. 
Fuente: (Trademap.org, 2014) 
Elaborado por: (Trademap.org, 2014) 
Dado que el tema de tesis está orientado a un sector en específico, fue 
necesario filtrar la información, de tal manera que a continuación se 
presentarán las importaciones y exportaciones utilizando únicamente las 
subpartidas que tienen relación con el sector de lácteos: 
Figura 12: Importaciones de lácteos en Ecuador (Miles de dólares) 
 
 
   Fuente: (Trademap.org, 2014) 
   Elaborado por: Autoras 
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Figura 13: Exportaciones de lácteos desde Ecuador (Miles de dólares) 
 
 
 Fuente: (Trademap.org, 2014) 
   Elaborado por: Autoras 
 
En la figura correspondiente a las importaciones se puede observar que en 
los últimos años se mantienen leves crecimientos hasta el año 2013 y en el 
año 2014 se produce un decrecimiento, esta baja en el nivel de 
importaciones es producida por las campañas que realizan en la 
actualidad el gobierno promoviendo el cambio de la matriz productiva y 
limitando las importaciones. 
En el caso de las exportaciones, se aprecia el crecimiento que se venía 
manteniendo en el sector hasta el año 2012; en el año 2013 se produce 
una baja significativa lo cual se debe a que el principal comprador de 
lácteos, Venezuela, disminuyó las compras a Ecuador y empezó a 
abastecerse en su mayoría de productos Brasileños, de acuerdo a 
información del Ministerio de Agricultura Brasileño, pero finalmente para el 
año 2014 se empieza un proceso de recuperación. 
Precios del sector de lácteos 
En este punto se desarrollará brevemente la evolución y situación actual 
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de los precios del sector de lácteos en el mercado Ecuatoriano. 
“El 16 de septiembre de 2013, con el acuerdo 394 del Ministerio de 
Agricultura, subió el precio mínimo de sustentación del litro de leche de los 
productores de $ 0,39 a $ 0,42; es decir, este es el valor que el industrial 
paga al productor”.  (El Universo, 2014). 
El gobierno nacional ha estado siempre controlando los precios de venta de 
la leche del sector ganadero hacia los industriales, mediante acuerdos 
ministeriales socializados tanto con productores como con los 
manufactureros. 
En el sector se presenta cierta problemática sobre la competencia desleal 
que surge de los vendedores informales, puesto que los mismos al no 
regirse al precio de venta de la leche cruda de $ 0.42; venden directamente 
a los consumidores finales a precios inferiores a lo que cuesta la leche 
pasteurizada, precios que varían entre los 0.55 y 0.60 centavos. 
En cuanto al precio de venta al público, el Ministerio de Agricultura anunció 
en el mes de septiembre de 2013, que el litro de leche UHT pasó a costar 
de $ 0.75 a $ 0.80; pero en la actualidad estos precios techo dados por el 
gobierno dejaron de existir de acuerdo a nuevas disposiciones 
gubernamentales; en opinión del Economista Juan Diego Alvarado, 
Gerente de Ventas de Lácteos San Antonio, las empresas lácteas no 
pueden salirse mucho de los estándares de precios con las que se venían 
manejando, pues la competencia se volvería agresiva y el gobierno volvería 
a tomar las riendas de los mismos. 
Las empresas de lácteos y su competencia 
El INEC para el 2013 afirma que el total de empresas para este año fue de 
810,272 señalando que la actividad económica con mayor número de 
empesas fue el comercio con 300,440 empresas; la actividad 
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manufacturera con 64,258 empresas, ocupando el cuarto lugar del total de 
empresas en el país, del cual su sector manufacturero de elaboración de 
productos lácteos contaba con 1553 sectores económicos, de los cuales, 
1403 corresponden a personales naturales y 150 a personas juridicas. 
(Anexo 2) 
Se puede analizar los diferentes tipos de competencia que se presentan 
en este sector, en primer lugar las empresas fabricantes de variedades de 
productos lácteos que son competidores directos de la empresa en estudio; 
en segundo lugar, aquellas empresas especializadas en leche líquida 
netamente, en tercer lugar aquellas empresas dedicas únicamente a la 
producción de yogurt y quesos, los centros de acopio de los ganaderos y 
por último están, los competidores informales. 
Dentro de la competencia indirecta también se encuentra aquellos 
productos sustitutos, como la leche de soya o de otros tipos, además de 
bebidas gaseosas y jugos saborizados.   
En las grandes industrias se destacan seis principales empresas 
competidoras, debido a su afluente producción y posicionamiento 
comercial: “Nestlé – DPA, con su marca La Lechera, con una producción de 
300.000 litros; Andina, con 110.000 litros; Nutrileche con 140.000 a 160.000 
litros, y, Pasteurizadora Quito, con 160.000 a 180.000 litros, y en la Costa: 
Rey leche y Tony con 160.000 a 180.000 litros”. (Mendieta Muñoz & Cajas 
Vargas, 2013). 
En Síntesis:  
Dados los indicadores económicos antes presentados, se puede constatar 
la situación financiera del sector manufacturero de lácteos en los últimos 
años, para lo cual se presentará algunas tablas que permiten tener mayor 
claridad en cuanto a la situación financiera del sector y llegar a 
conclusiones para el presente capítulo. 
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Tabla 8: Análisis de la Situación Financiera del Sector de Lácteos con 
respecto a sus ventas 
 
Análisis de la Situación Financiera del Sector de Lácteos con 
respecto a sus ventas 
 
Prom
. Var. 
Anua
l   
Var.         
2009 
2012 
  2009 
Var
% 2010 
Var
% 2011 
Var 
% 2012 
PIB   
total  
precio
s 
corrien
-tes 
62.519.686.0
00  
11
% 
69.555.367.00
0 
15
% 
79.779.824.00
0 
10
% 
87.502.365.00
0  
12% 40% 
Ventas  814.906.233  
17
% 
955.311.756 9% 1.041.307.467  6% 1.108.585.316  11% 36% 
Valor 
Agrega
-do 
Bruto 
276.679.000  6%  291.980.000  
10
% 
321.348.000  5% 336.233.000  7% 22% 
Aporte 
sector 
al PIB 
0,44% 0,42% 0,40% 0,38% 
0,41
% 
  
Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2013), (Instituto Nacional de Estadísticas y 
Censos (INEC) , 2014) 
Elaborado por: Autoras 
De acuerdo a las ventas registradas por el sector se establece un 
crecimiento anual promedio del 11% y en sumatoria total un crecimiento 
entre el año 2009 al 2012 del 36% en todo el sector, ahora para determinar 
la situación financiera se puede realizar una comparación frente al 
crecimiento del PIB a precios corrientes, el mismo que ha tenido un 
crecimiento promedio del 12% anual y un crecimiento entre el periodo 2009 
y 2012 del 40%; dadas estas cifras se puede ver que el sector 
manufacturero de lácteos además de estar creciendo paulatinamente en 
los últimos periodos también mantiene un crecimiento uniforme con la 
producción nacional.  
En este análisis también es importante hacer una observación sobre la 
representatividad del sector de lácteos dentro de la economía Ecuatoriana, 
pues aunque es un sector que se ha mantenido en constante crecimiento, 
si se hace una comparación con el nivel de aporte que tuvo en el PIB de los 
últimos años en valores agregados, es notoria la baja cuantía que tiene, ya 
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que en promedio el sector manufacturero de lácteos aportó al producto 
interno bruto apenas en un 0.41%. 
Tabla 9: Análisis de la Situación Financiera del Sector de Lácteos con 
respecto a su producción. 
 
Producción 
/años 
Análisis de la Situación Financiera del Sector de 
Lácteos con respecto a su producción (miles de 
dólares) 
 Prom. 
Var. 
Anual   
Var.         
2009 
2012 
2009 Var
% 
2010 Var
% 
2011 Var
% 
2012 
Sector de 
Manufactura 
(excepto 
refinación de 
petróleo) 
20.812.09
6 
5% 21.891.005  5% 23.022.417  6% 
        
24.336.37
4  
5% 17% 
Producción 
bruta del 
sector de 
lácteos a 
precios 
corrientes 
922.379 10% 1.012.711 
10
% 
1.114.572 5% 
          
1.166.193 
8% 26% 
 Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2013)  
 Elaborado por: Autoras 
Para realizar un análisis sobre la producción del sector de lácteos se puede 
efectuar una comparación con respecto a la producción total del sector 
manufacturero (excepto la refinación de petróleo), como se observa en la 
tabla 9 la fabricación del sector de lácteos muestra un crecimiento más 
acelerado que el total de sectores productivos del país, es decir que ya sea 
por una mayor demanda o por una sobreproducción como se mencionó en 
el presente capitulo, este aumento en la producción también demuestra el 
avance del sector ya que el mismo indica una mayor capacidad productiva. 
Para finalizar estas observaciones, es necesario realizar un análisis sobre 
la situación actual del comercio internacional del sector, si bien en puntos 
anteriores se recopilaron valores históricos de las importaciones y 
exportaciones de productos lácteos, es importante resaltar que aunque en 
la actualidad las exportaciones superan a las importaciones no se tiene una 
competitividad por parte del país en el mercado internacional por dos 
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razones: 
En primera instancia como se observa en la tabla 10 Ecuador dirige sus 
exportaciones de lácteos a 3 países casi en un 100%, siendo el principal 
comprador Venezuela con un 73.78%, de tal manera que al tener un 
comprador tan grande el país se vuelve dependiente directo del mismo. 
Tabla 10: Nivel de Exportaciones por país de Ecuador 
 
PAIS IMPORTADOR  
VALOR 
EXPORTADO 
EN MILLONES 
2014 
PARTICIPACION 
DE LAS 
EXPORTACIONES 
PARA ECUADOR 
% 
MUNDO  19003 100% 
Venezuela 14020 73,78% 
Colombia 4631 24,37% 
Estados Unidos de 
América 351 
1,85% 
Otros 1 0,01% 
       Fuente: (Trademap.org, 2014) 
       Elaborado por: Autoras 
 
En segunda instancia Ecuador no alcanza competitividad debido a la clase 
de producción que ofrece para exportar, ya que en la actualidad de 
acuerdo a información obtenida del Trade Map el principal producto que 
Ecuador oferta al mercado mundial corresponde a la subpartida 0401 
Leche y nata (crema), sin concentrar, sin adición de azúcar ni otro 
edulcorante, es decir esta partida hace referencia en su mayoría a materia 
prima, mientras que los productos importados son casi en la totalidad 
productos procesados; hecho por el cual el país pierde oportunidades de 
ganar territorio en el mercado mundial ofertando productos industrializados 
que generen mayor valor agregado. 
Una vez terminado el presente análisis sobre el sector manufacturero de 
lácteos en cuanto a su situación financiera, se da paso a un estudio 
dirigido a la planeación financiera con un enfoque más empresarial, puesto 
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que en el siguiente capítulo se realizará la planeación financiera a una de 
las empresas más importantes del sector en estudio, Lácteos San Antonio 
C.A. 
3.2. Herramienta para la proyección financiera del sector    
3.2.1. Consideraciones para la aplicación del método de 
planeación financiera. 
En el presente punto se analizará las diferentes herramientas o métodos 
para la realización de proyección financiera que emplean las principales 
empresas del sector manufacturero de lácteos. Esta parte del presente 
trabajo es quizá el punto más destacado de toda la investigación, pues a 
través de este análisis se pretende determinar un modelo de proyección 
financiera que sea capaz de ser aplicado a la empresa Lácteos San 
Antonio C.A. 
Para realizar dicha investigación se tomarán las principales industrias de 
lácteos a nivel nacional, las mismas que han sido seleccionadas de 
acuerdo a dos puntos importantes: 
En primer lugar se escogió aquellas empresas que están dentro del grupo 
de compañías con mayores ventas a nivel nacional, este ranking fue 
obtenido de la recopilación de datos de las revistas Vistazo 2008-2013, ya 
que de manera anual esta revista publica este ranking, tomando como 
fuente datos proporcionados por empresas públicas: 
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Tabla 11: Ventas Anuales de las Principales Empresas Competidoras 
de la Industria de Lácteos. (En millones de dólares) 
 
 
Ventas Anuales de las Principales Empresas Competidoras de la Industria 
de Lácteos 
Empresa / Año 
Ventas 
2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Nestlé Ecuador 
364,5
9 
354,1
6 
406,6
6 
420,7
6 
429,3
3 
460,2
2 
Reybanpac 
132,6
9 
160,7
5 
194,9
4 
209,9
5 
242,9
3 
285,9
4 
Industrias Lácteas Toni 92,01 
103,7
8 
119,7
1 
137,4
1 
148,4
5 
158,8
9 
Lácteos San Antonio 38,37 45,13 53,84 65,92 71,49 83,92 
Alpina Productos Alimenticios     47,80 53,33 62,80 71,82 
Empresa Pasteurizadora Quito 25,08 32,10 42,39 51,08 53,20 58,05 
Lechera Andina   15,84 25,92 29,28 35,58   
Indulac       26,68 25,02   
Parmalat       21,54     
Fuente: Súper Intendencia de Compañías, Servicio de Rentas Internas, 
información directa proporcionada por las empresas e Instituto Ecuatoriano de 
Seguridad Social / Información Recopilada por Revista Vistazo, 2009 – 2014.  
Elaborado por: Autoras 
 
En la tabla 11 se puede apreciar las grandes empresas de la industria de 
lácteos de nuestro país y su respectivo desenvolvimiento en ventas totales 
en los últimos seis años; la empresa pionera de acuerdo a estos datos es 
Nestlé encabezando el primer lugar todos estos años, pero cabe recalcar 
que esta empresa no se dedica únicamente a la producción de lácteos, lo 
mismo sucede en el caso de Reybanpac que además de producir su línea 
de lácteos “Rey Leche”, produce otras gamas de producto muy diferentes; 
en tercer lugar se encuentra industrias Lácteas Tony y en cuarto lugar 
Lácteos San Antonio, siendo éstas, las empresas de la industria que 
muestran estabilidad y un crecimiento constante.  
En segundo lugar se tomó datos de las empresas con mayor cuota de 
mercado a nivel nacional hasta septiembre de 2014 con respecto a la venta 
de diferentes presentaciones de leche, datos obtenidos de acuerdo a una 
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investigación realizada por la empresa MKTrends, la misma que realizó 
encuestas a nivel nacional en 17 ciudades, a diferentes puntos de venta 
como tiendas, minimarkets, panaderías, supermercados y autoservicios. 
Estas encuestas determinaron las siguientes cuotas de mercado para las 
siguientes empresas: 
Figura 14: Cuotas de mercado Empresas de leche Ecuador 2014 
 
 
  Fuente: (MKTrends, 2014) 
  Realizado por: Autoras 
 
De acuerdo a este estudio de cuotas de mercado para empresas dedicadas 
a la venta de leche en diferentes presentaciones, se puede observar el 
posicionamiento de Nestlé con un 30%, seguida de Pasteurizadora Quito 
con 13.70%, Reybanpac con 11.80% seguido en cuarto lugar de Lácteos 
San Antonio con 9.90%. Estos datos reflejan el posicionamiento de 
mercado en cuanto a leches a nivel nacional, aquí radica la diferencia con 
el punto anterior, en donde se presentan las empresas de lácteos 
enfocadas a sus ventas de manera general. 
De esta forma se puede determinar cuáles son las principales empresas del 
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sector, tomando como base las que se repiten en los estudios anteriores, 
tanto en las ventas como en el posicionamiento de mercado. 
Las empresas determinadas a tomar en cuenta son: Nestlé, Reybanpac, 
Toni, Lácteos San Antonio, Alpina, Pasteurizadora Quito, Lechera Andina, 
Indulac y Parmalat. 
Para poder llegar a una conclusión acertada de qué modelo es más certero 
en el momento de realizar proyecciones, se ha recolectado información de 
las principales empresas de lácteos antes descritas mediante entrevistas a 
los encargados del área financiera de cada empresa. (Ver anexo 3 y 4) 
Además, sabiendo que la empresa en estudio, Lácteos San Antonio ocupa 
el cuarto lugar, se pretende mediante esta investigación plantear un 
modelo que mejore su administración y su toma de decisiones, para ello se 
indagará en dichas empresas para conocer acerca de las herramientas 
que usan para sus proyecciones, las variables que toman en cuenta, sus 
proyectos e innovaciones, etc. 
Pero también dentro de esta investigación se tocaron otros temas 
importantes dentro de la industria de lácteos que permitirán enriquecer al 
presente trabajo con puntos de vista y enfoques de las empresas más 
importantes en el país. 
De acuerdo a las entrevistas realizadas se empezó por conocer las 
principales características que debe tener una empresa industrial de 
lácteos hoy en día para lograr el éxito en el mercado actual, obteniendo lo 
siguiente: 
 Innovación: Para el desarrollo de productos de excelente calidad 
que puedan captar gran parte del mercado. 
 Tener excelente relación con ganaderos, ya que son los 
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proveedores de la principal materia prima utilizada para los 
productos. 
 Recurso humano eficiente, la empresa no solo se preocupa por 
productos de buena calidad, sino también por el desarrollo de cada 
persona que trabaja en la institución, promoviendo el trabajo en 
equipo. 
 Calidad nutricional en los productos: se habla de lo que la empresa 
está ofreciendo al público, cuidar la calidad nutricional es un factor 
muy importante ya que se debe poner en el mercado productos 
sanos y que aporten a una mejor salud del consumidor.  
En segunda instancia es importante destacar la opinión de las empresas 
en cuanto a la situación actual de la matriz productiva enfocada hacia su 
industria, de acuerdo a la información extraída, las empresas presentan un 
punto de vista similar. Afirman que aunque la parte que tiene relación a los 
pequeños productores está siendo muy apoyada por el gobierno logrando 
incentivar el desarrollo de insumos locales para ofertar materia prima 
nacional a las grandes empresas; el problema es que muchos de estos 
productos desarrollados localmente son más caros que los insumos 
importados, provocando que los empresarios disminuyan su beneficio o 
incluso generen un incremento de precios.  
De acuerdo a los entrevistados, el gobierno debería apoyar no solo a un 
aumento en la producción de nuevos insumos, sino la tecnificación de la 
misma, con el fin de que los costos de los insumos puedan ser 
competitivos frente al mercado internacional y no generar variaciones 
significativas de precios. Aún hay un amplio camino por recorrer en esta 
industria para poder mejorar la materia prima usada, fomentar los nuevos 
proyectos productivos que están en marcha y poder disminuir los niveles 
de importación de materiales. 
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Las empresas consultadas también afirmaron estar contribuyendo al 
cambio de la matriz productiva en la actualidad, la mayoría se encuentran 
en un proceso de desarrollo de proyectos que permitan el crecimiento del 
sector, entre los proyectos mencionados se encuentran: la formación en el 
campo del ganadero para ser más eficiente en la producción lechera, 
mejoramiento de la calidad para obtener un mejor precio de venta de su 
leche cruda, tratados con los ganaderos para consumir materias primas 
nacionales, entre otros. 
Otro punto a tratar fue las tendencias de crecimiento del sector de lácteos, 
que de acuerdo a la trayectoria y años en el mercado, los entrevistados 
aseveraron que sin duda existe una tendencia importante de crecimiento 
en el mercado, hay muchas oportunidades a nivel nacional e internacional 
ya que si se revisan cifras históricas de la última década, muchas de las 
industrias nacionales han crecido no a un mismo ritmo pero lo han hecho y 
el sector de lácteos se ha vuelto un sector más competitivo siempre 
tratando de innovar en miras del crecimiento. 
En cifras númericas los entrevistados concordaron que la industria de 
lácteos ha estado creciendo desde el año 2012 aproximadamente en un 
7% y se prevee que dicho crecimiento se mantenga o incluso aumente 
hasta un 10% anual en los próximos 5 años. 
Centrando la entrevista un poco más al tema de la presente tesis, se 
pregunto acerca de la importancia de la planeación financiera dentro de 
empresas de este sector, siendo la opinión de todos los entrevistados que 
la misma es una herramienta básica para la toma de decisiones tanto a 
corto como largo plazo. Siempre es importante comparar la información 
real con los datos planificados para tener un mejor control de la gestión y 
así se pueda llevar a cabo nuevas acciones, decisiones y estrategias para 
cumplir con las metas empresariales. 
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Dentro de los plazos usados para realizar planeación financiera se pudo 
concluir que las empresas informantes tienden a usar planeación a largo 
plazo, claro cabe recalcar que cada uno de los presupuestos o flujos 
armados tienden a mostrar información mensualizada. 
En cuanto a la elección de un método de proyección financiera se pudo 
contemplar que empresas superiores a Lácteos San Antonio en niveles de 
venta de acuerdo a la tabla 11 usan métodos netamente econométricos, 
mientras que otras empresas usan diferentes métodos más simplificados 
usando regresiones lineales o múltiples. 
Dentro de las entrevistas se afirmó que el uso de modelos econométricos 
era importante para empresas más organizadas ya que les permite realizar 
un análisis estructural de la economía; además se puede modelar 
variables económicas, escenarios de variables exógenas del negocio y 
valores óptimos de las variables. 
Mientras aquellas empresas que usan métodos basados en regresiones 
consideran importante partir de los datos históricos y con eso evaluar los 
diferentes comportamientos que se ha tenido en el mercado. 
 
Las empresas en su mayoría afirman que se toma en cuenta cinco 
aspectos importantes al momento de realizar proyecciones como: ventas, 
costos de la materia prima, inversión hecha o por hacer en equipos de 
infraestructura, los proyectos a realizar y los canales de distribución de los 
productos.  
 
La información recolectada para el presente trabajo por parte de las 
empresas fue de vital importancia para decidir el uso de la metodología 
idónea para emplear en la empresa en estudio, después del análisis de las 
entrevistas mencionadas se pudo llegar a la decisión de que Lácteos San 
Antonio en cuanto a planeación financiera debería seguir el ejemplo de 
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aquellas empresas superiores en el mercado, como los son Nestlé, 
Reybanpac y Toni usando modelos econométricos. 
 
Llegando a la conclusión de que Lácteos San Antonio debería usar 
modelos econométricos, se definió el uso del método Arima, ya que el 
mismo es un modelo base óptimo para ser usado por primera vez en una 
empresa, en periodos posteriores se podrá seguir modelando con otros 
métodos de acuerdo a las necesidades que la empresa vaya definiendo 
una vez hayan visto los resultados positivos de haber usado un modelo 
econométrico para proyecciones. 
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CAPITULO IV: PLANEACIÓN FINANCIERA PARA 
“LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A” 
 
El presente capitulo es netamente aplicativo, el cual parte realizando un 
análisis financiero-económico de Lácteos San Antonio C.A siendo este de 
vital importancia ya que al hablar de planeación financiera es primordial 
conocer la estructura de la empresa, el manejo de sus cuentas y la 
situación actual que atraviesa, dicho análisis ayuda en el cálculo de los 
ratios respectivos permitiendo hacer una comparación de la situación 
actual con la industria a la que pertenece la compañía.   
Se prosigue con la realización de presupuestos que serán el pilar para la 
proyección de estados financieros proforma los cuales también serán 
analizados para determinar el posible futuro financiero de la empresa. 
4.1 Análisis financiero y económico  
4.1.1 Análisis Vertical del Estado de Situación Financiera de 
Lácteos San Antonio C.A. 2014 (Ver Anexo 6) 
A continuación se procede a realizar el análisis vertical de la empresa, 
correspondiente al período 2014: 
Activos corrientes: El rubro de activos corrientes es el porcentaje más 
representativo del total de activos con un total del 58,61%, porcentaje que 
se analizará dividiendo en sus principales componentes: 
Efectivo y equivalentes de caja: En la empresa está presente un 7.40% 
en el rubro de caja y equivalentes de caja, valor que a consideración 
propia y de acuerdo con la naturaleza de la empresa se muestra razonable. 
Al ser la leche la principal materia prima obliga a la empresa a tener cierto 
grado de liquidez para cumplir con las obligaciones mantenidas con los 
ganaderos, pues hay que aclarar que ellos cobran aproximadamente cada 
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15 días. 
Cuentas y documentos por cobrar clientes- corriente: Las cuentas por 
cobrar de Lácteos San Antonio representan un 28.84% del total del activo, 
siendo la cantidad más alta del total del activo corriente. Este porcentaje se 
debe a la naturaleza de la empresa ya que son resultados de las fuertes 
sumas de dinero pendientes de cobro por las ventas a grandes empresas 
del país lo cual hace que Lácteos San Antonio C.A se acoja a los términos 
y condiciones crediticios de dichas empresas; sin embargo aunque esta es 
una razón no quita que la cartera está todo el tiempo sumamente inflada 
por lo que se debería estandarizar y mejorar las políticas de cobro. 
Otras cuentas y documentos por cobrar corrientes: Este rubro 
representa el 3.38% del total del activo, en el mismo se encuentran las 
cuentas de préstamos realizados a los empleados o anticipos de sueldos 
para los mismos. 
Inventarios: El porcentaje total mantenido en inventarios es de 17.99%, 
en esta cuenta el valor más alto es el correspondiente al inventario de 
productos terminados con un total de 7.51%, valor con el cual la empresa 
afirma estar abastecida de manera razonable para poder cumplir su 
demanda. 
Además en el rubro de inventarios está la cuenta de productos en proceso, 
que si se observa en todos los años es cero dado que un ciclo productivo 
de la empresa corresponde a un día y normalmente para el cierre anual 
este ciclo es depurado. 
También se encuentra la cuenta de materiales y suministros con un 5.99%, 
la que engloba todo lo referente a materiales de empaquetado como 
envases, cartones y otros. Un dato adicional a este análisis es la pérdida 
que se llegó a tener en el año 2014 debido a la ley de semaforización, 
razón por la que la empresa se quedó con grandes sumas de empaques a 
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pérdida. 
Propiedades planta y equipo.- Esta cuenta del activo representa un total 
del 38.81%, valor que es bastante razonable para la situación actual de la 
empresa y de acuerdo a su naturaleza. A continuación se realizará 
observaciones sobre las subcuentas más relevantes que la componen. 
El rubro más alto dentro de propiedad planta y equipo es por obvias 
razones la de maquinaria, equipo e instalaciones con un 32.58% del total 
de activo, algo que llamó la atención en este rubro fue que en vez de tener 
tendencias crecientes este ha disminuido, de acuerdo a la gerente 
financiera de la empresa es debido a que en los últimos años han venido 
pactando contratos de arrendamiento de maquinaria con Tetra Pak, 
específicamente lo que se refiere a máquinas de empaquetado ya que 
brindan facilidades en cuanto a los formatos que están en constante 
cambio, es así que resulta más conveniente para la empresa tener 
contratos de cinco o seis años, antes que comprar máquinas caras que no 
se llegarán a usar en todo el tiempo de vida útil. 
Otro activo fijo destacable son los terrenos, la mayor parte de los que 
actualmente posee la empresa son los que están en el parque industrial, el 
porcentaje para el año 2014 es de 12.2%; cabe destacar que el 
crecimiento de esta partida en los últimos años más que corresponder a 
nuevas adquisiciones está relacionado al proceso de revalorización que 
realizó la empresa al acogerse a NIIF. 
Pasivo y Patrimonio: El pasivo representa un 34.63% del total de pasivo 
más patrimonio, rubro que muestra que la empresa está financiada en 
mayor parte con recursos propios que con recursos de terceros. Los 
puntos importantes a destacar en este rubro es el uso de su financiamiento 
con terceros, ya que apenas un 2.35% corresponde a su financiamiento a 
corto plazo con instituciones financieras y un 2.94% corresponde a 
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financiamiento con instituciones financieras a largo plazo, demostrando 
que poseen un apalancamiento financiero deficiente trabajando en mayor 
parte con el capital propio.  
En cuanto a los proveedores a corto plazo el rubro es de 12.18% el cual en 
su mayoría se encuentran valores de los pagos a ganaderos de materia 
prima; el resto de valores son bastante razonables y la movilidad de 
algunas partidas como provisiones es debido a cambios según NIIF. 
Al realizar un análisis comparativo con el activo corriente se evidencia que 
el mismo al tener un porcentaje de 58.61% es  suficiente para cubrir las 
deudas corrientes de 26.60%, este análisis respalda la opinión emitida en 
el análisis del activo corriente, al afirmar que se mantienen rubros 
elevados sobre todo en cuentas y documentos por cobrar clientes - 
corrientes, teniendo fuertes sumas de dinero pendientes de cobro y sin 
políticas de control. 
En cuanto al patrimonio de la empresa se observa que acapara un 65.37% 
del total de pasivo más patrimonio, este porcentaje es debido al alto monto 
que mantiene la empresa en el capital social con un 21.96%, seguido de 
las reservas acumuladas por 24.29% y la utilidad del ejercicio con 19.13%, 
valores que muestran que la empresa en su mayoría solo mantiene 
movimientos con financiamiento propio. 
4.1.2 Análisis Vertical del Estado de Resultados de Lácteos 
San Antonio C.A 2014 (Ver anexo 8) 
En este análisis vertical se puede observar los rubros del estado de 
resultados en comparación con el total de ingresos operacionales de la 
empresa, siendo este valor la base 100% para dicho estudio. 
De manera obvia, el rubro que mayor porcentaje tiene es el proveniente de 
los costos, con un total de 77.60% con respecto al total de ingresos, del 
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cual el 64.45% corresponde a la materia prima, un 1.14% a mano de obra 
directa, 1.46% a mano de obra indirecta y un 10.54% a gastos de 
fabricación que en su mayor parte están conformados por los gastos de 
arrendamiento de maquinaria a Tetra Pak; además se puede ver que el 
valor de la mano de obra indirecta es superior al de la mano de obra 
directa debido a que los sueldos y salarios del personal indirecto son más 
altos que el de los directos. 
El total de gastos no relacionados a la producción ocupa un total del 9.09% 
con respecto a la base (total de ingresos operacionales), de los cuales el 
1.46% corresponde a gastos de administración, que de acuerdo a la 
gerente financiero de la empresa este es un rubro bajo debido al control 
que tienen en los gastos de esta área. El valor más alto es el gasto de 
ventas con un 7.05% ya que en su mayor parte está dado por los gastos 
de transporte que Lácteos San Antonio subcontrata para sus entregas; de 
igual manera este valor en los últimos periodos ha ido en aumento debido 
al impulso que está tomando la empresa para abarcar más mercado. 
Además se tiene a los gastos financieros con un 0.29% y gastos no 
deducibles en un porcentaje de 0.29%; este último es un valor muy bajo al 
analizarlo de manera vertical pero si se ve en términos monetarios en los 
últimos periodos ha mostrado cantidades significativas.  
Por último se contempla que el total que la empresa tiene en impuestos, 
reservas y utilidades representa un 5,50%, arrojando una utilidad del 
ejercicio del 8.14% que es un porcentaje promedio que se viene 
manteniendo durante los últimos años, lo que demuestra una estabilidad 
continua estableciendo una condición óptima para la empresa ya que llega 
a cubrir ampliamente sus gastos y costos manteniendo aun un margen de 
utilidad representativo. 
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4.1.3 Análisis horizontal del Estado de Situación Financiera 
de Lácteos San Antonio C.A de los periodos 2010-2011, 
2011-2012, 2012-2013 y 2013-2014 (Ver anexo 9) 
El siguiente análisis está hecho de acuerdo a los estados financieros 
correspondientes a los periodos 2010, 2011, 2012, 2013 y 2014; los 
mismos que serán examinados de acuerdo a su evolución y situación 
actual, cabe recalcar que la empresa adoptó NIIF en el año 2011, hecho 
que de acuerdo a la Ingeniera Susana Rodas, Gerente Financiera de la 
empresa, es lo que causó amplias variaciones en los resultados del año 
2010 y 2011 lo cual fue considerado en este análisis: 
El análisis horizontal ayudará a ver la evolución que ha tenido las 
diferentes cuentas en los últimos 5 años, lo que servirá para conocer la 
situación actual de la empresa permitiendo detectar los siguientes puntos 
críticos: 
El activo corriente entre el 2010 y 2011 incrementa un 31.69%, sin duda un 
porcentaje representativo, para el año 2012 su crecimiento fue de 3.13%, 
para el 2013 del 14.29%, y para el 2014 tan solo 1.57% es decir en mayor 
o menor medida este rubro siempre ha estado en crecimiento, por lo que 
se puede mencionar ciertos aspectos que lo han ocasionado. 
La principal causa para que el rubro de activos corrientes tenga ese 
comportamiento es el movimiento que ha tenido la cuenta de efectivo y 
equivalentes de efectivo, y la cuenta de Cuentas y documentos por cobrar 
concluyendo lo siguiente: 
 El efectivo y equivalentes de efectivo han tenido un incremento del 
2010 al 2011 del 83.65%, para el 2012 disminuye en 5.75%, en el 
2013 vuelve a subir un 17.39% y por último en el 2014 disminuye en 
un 52.60%; estos cambios en primer lugar se da por un crecimiento 
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en las ventas, pero la pregunta es ¿por qué mantenerlo todo en el 
efectivo?; si bien es cierto que la industria de lácteos por motivos de 
su naturaleza necesita tener una cifra alta en esta cuenta para 
solventar los pagos hacia los proveedores de materia prima, se 
puede observar que lo valores desde el 2010 hasta el 2013 son muy 
elevados lo cual para el 2014 disminuye drásticamente en un 
52.60% lo que evidencia que hubo un mejor control dejando de 
tener dinero inmovilizado que puede estar generando mayor valor 
agregado.  
 
 Las Cuentas y documentos por cobrar incrementan para el año 
2011, 2012, 2013 y 2014 en un 30.08%, 21.32%, 6.73% y 15,18% 
respectivamente; esto indica que existe un problema con el control 
de cobros. Al comparar las cifras monetarias de ambas cuentas se 
puede constatar que el rubro de cuentas y documentos por cobrar 
es mucho mayor al de efectivo, es decir que la mayor parte de las 
ventas son hechas a crédito, esto es lógico por la naturaleza de la 
empresa ya que vende altas cantidades de producto a grandes 
empresas, pero se debería considerar plantear mejores políticas 
que controlen esta situación ya que para el 2014 donde se tuvo un 
mejor control del efectivo como se mencionó anteriormente se 
pensaría que las cuentas por cobrar también tuvieron dicho control 
pero no fue así esta incremento en un 15.18% .  
 
 Otra cuenta que llama la atención es la de inventarios, ya que en el 
caso de la empresa si aumentan las ventas el inventario también 
debería aumentar, pero se observa que entre el 2010 y 2011 hay 
una reducción de 0.06% , el siguiente período sigue disminuyendo 
en un 24.30%, para el 2013 incrementa en un 56.94% y para el 
2014 aumenta en un 35.04%, este comportamiento refleja un 
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control inadecuado, si se observa las cifras monetarias los valores 
son altos por lo que se debe prestar más atención a dicho rubro 
pues de acuerdo a la naturaleza de la empresa su materia prima es 
perecible y es indispensable fijar políticas de inventarios caso 
contrario podría causar grandes desperdicios . 
Dentro de los activos no corrientes se puede notar un crecimiento en todo 
lo que se refiere a propiedad planta y equipo, del 2010 al 2011 su 
crecimiento fue del 62.71% esto por aplicación de las NIFF, del 2011 al 
2012 crece un 1.59%, para el 2013 hubo una pequeña disminución con 
respecto al 2012 del 5.01% y en el 2014 con respecto al 2013 creció en un 
6.28%; como se puede apreciar sus activos fijos no varían mucho, esto se 
debe a que no siempre invierten en maquinaria nueva, como ya se 
mencionó anteriormente arriendan maquinaria a Tetra Pack y mantienen 
contratos para el transporte de sus productos por lo cual no dirigen 
muchos fondos a estas dos cuentas; sin embargo para el 2014 se observa 
un incremento en la cuenta de edificios entendiendo que hubo una 
adquisición del mismo.    
Los activos financieros no corrientes muestran que del 2010 al 2011 hubo 
un crecimiento de 8.24%, del 2011 al 2012 creció en 25.96%, del 2012 al 
2013 un 30.23% y para el 2014 con respeto al 2013 aumento un 11.80%; si 
se observan sus valores monetarios se puede notar que es un rubro 
mínimo al hablar de inversiones, demostrando que en la actualidad la 
empresa se encuentra bastante limitada en cuanto a cualquier tipo de 
proyecto en marcha o cualquier tipo de inversiones en el mercado bursátil. 
En cuanto a los pasivos corrientes se puede distinguir que del 2010 al 
2011 hubo un crecimiento de 46.95% del 2011 al 2012 una pequeña 
disminución del 3.15%, del 2012 al 2013 volvió a incrementar en 10.14% y 
por último del 2013 al 2014 aumenta en un 6.25%; este comportamiento se 
muestra concretamente en las cuentas y documentos por pagar y las 
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obligaciones con instituciones financieras corrientes como se expone a 
continuación: 
 En el anexo 9 se observa que los rubros de las cuentas y 
documentos por pagar no tienen un movimiento horizontal continuo 
en cuanto a su disminución o crecimiento, este factor se debe a que 
en esta cuenta se encuentran en su mayoría los pagos realizados a 
los ganaderos y como la empresa tiene pactado la compra de leche 
a estos proveedores tanto en temporadas de abundancia como de 
estiaje y de acuerdo a personal de la empresa estas temporadas no 
tienen una estacionalidad definida al momento de cerrar el año 
siempre variará este valor. 
 
 Las obligaciones con instituciones financieras corrientes muestran 
un movimiento radical del periodo 2010 al 2011 con un 253%, este 
porcentaje de acuerdo a información del área financiera se presenta 
por el emprendimiento de la empresa en nuevos proyectos para 
esos periodos y en los años posteriores no se muestran cambios 
significativos. 
 
Los pasivos no corrientes a lo largo de los períodos de 2011, 2012, 2013 y 
2014 presentan un movimiento de -0.78%, 11.31%, -23.10% y -32.15% 
respectivamente, estos porcentajes reflejan que la empresa no mantiene 
un alto apalancamiento externo. Muchos empresarios en especial de 
compañías familiares se sienten temerosos al hablar de endeudamiento, 
pero cabe recalcar que si se tiene un control y un buen uso del mismo este 
resultará beneficioso, siempre un equilibrio entre el apalancamiento 
externo e interno es indispensable para una excelente salud financiera. 
Por último se puede analizar el patrimonio neto el que muestra una 
evolución del 40.94% para el 2011, de 4.01% para el 2012, de 10.20% 
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para el 2013 y de 6.96% para el 2014; dentro del cual se observa que el 
capital con una cifra alta se ha mantenido constante durante los cuatro 
periodos, y los valores que mayor movilidad muestran son la cuentas de 
otras reservas y la de la utilidad del ejercicio. La cuenta de otras reservas 
en el primer periodo muestra un cambio muy significativo de acuerdo a 
cambios NIIF y en cuento a la utilidad del ejercicio se observa que en el 
periodo 2011-2012 hubo un decrecimiento del 1.04% causado como se 
detallará posteriormente por el incremento de los gastos no deducibles y 
gastos administrativos. 
4.1.4 Análisis horizontal del Estado De Resultados de 
Lácteos San Antonio C.A. de los periodos 2010-2011, 
2011-2012, 2012-2013 y 2013-2014 (Ver anexo 10) 
El análisis horizontal del Estado de Resultados también ayudará a ver la 
evolución que ha tenido las diferentes cuentas, lo que servirá para conocer 
la situación actual de la empresa y detectar puntos críticos de la empresa. 
Lo primero a analizar es los ingresos, viendo una evolución entre el 2010 
al 2011 del 22.57%, para el periodo 2011-2012 el crecimiento menos 
acelerado fue de 8.30%, entre el 2012-2013 el incremento fue de 17.27% y 
finalmente entre el 2013-2014 el aumento fue de 6.62%; sin duda las 
ventas son la principal causa de este crecimiento, pues cada año hay un 
mejor posicionamiento en el mercado. Sin embargo otra cuenta que llama 
la atención es la de descuentos y devoluciones en venta, este rubro ha ido 
creciendo año tras año y se debe prestar más atención y un mayor control 
pues la causa principal de acuerdo a personal de la empresa es que en el 
momento de transportar los pedidos el destinatario presenta quejas de 
diferente índole por tiempos o cantidad provocando estas devoluciones. 
En cuanto a los costos estos son razonables de acuerdo a su incremento 
en ventas, presenta un crecimiento del 20.89% para el primer periodo, 
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5.61%, 15% y 6.23% para los siguientes tres periodos respectivamente. 
En lo referente a los gastos de la empresa, se contempla en el primer 
periodo un incremento del 5.97%, seguido de un drástico aumento del 
68.83%, para el 2013 aumentó un 16.17% y por último un incremento de 
1.47% para el 2014; estos movimientos en especial el del periodo 
2011-2012 responden a los cambios producidos en los gastos de 
administración, ya que en ese periodo dichos gastos crecen en un 35.59%, 
lo mismo ocurre con los gastos de ventas que tienen un alza de casi un 
83% y los gastos no deducibles se elevan de 0 a doscientos noventa y un 
millones de dólares. Esos cambios tan altos en dicho periodo se debe en el 
caso del no deducible a cambios en NIIF en cuanto a tiempos estimados 
de depreciación, mientras que los otros rubros varían drásticamente ya 
que en ese periodo la empresa comienza a estructurar de manera más 
amplia sus estrategias de venta mediante publicidad y organización, al 
igual que en el área administrativa. 
Por último se puede observar que después de cubrir todos los costos, 
gastos, obligaciones tributarias y legales la utilidad para Lácteos San 
Antonio S.A es bastante representativa, en el periodo de 2010-2011 la 
utilidad sube en un 46.91%, para el 2011-2012 disminuye un 1.04% esto 
debido a un incremento en los gastos específicamente en los rubros antes 
explicados, para el 2012-2013 aumenta en un 36.79% y finalmente para el 
periodo 2013-2014 tiene un alza de 12.51%, dicho valor es más bajo que 
los anteriores debido a que en el año 2014 como se puede ver en el anexo 
10 el incremento de las ventas fue en menor cuantía, el aumento reflejado 
en la cuenta de descuentos y devoluciones del 36.88% fue mayor que los 
periodos antes mencionados causando para ese año un alza en los 
ingresos de solo el 6.62% frente al 6.23% que aumentaron los costos que 
conjuntamente con los demás rubros provoco un menor incremento en la 
utilidad. 
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4.1.5 Análisis de Razones Financieras  
Para evaluar la situación financiera actual de una empresa es importante 
analizar varios aspectos de su salud financiera, esto se puede realizar 
mediante herramientas como el uso de índices o razones financieras, 
mediante los mismos se pueden tener valores para realizar análisis 
comparativos ya sea con razones pasadas para el estudio de la evolución 
de la empresa o para comparar con las razones de otras compañías 
parecidas o con promedios de la industria a la que pertenece.  
Tabla 12: Razones de liquidez 2010-2014  
 
Razones 
de 
Liquidez 
Fórmula 2010 2011 2012 2013 2014 
Liquidez 
pura 
Efectivo y 
equivalentes / 
Pasivo  
Corriente 
0,48 0,60 0,58 0,62 0,28 
Razón 
circulant
e 
Activos 
Corrientes / 
Pasivos 
Corrientes 
2,33 2,09 2,22 2,30 2,20 
Prueba 
ácida 
(A.Crrte - Inv) 
/ P. Crrte 
1,62 1,61 1,85 1,77 1,53 
Capital 
de 
Trabajo 
Activos 
Corrientes - 
Pasivos 
Corrientes 
$ 
5.723.778,7
3 
$ 
6.879.210,3
2 
$ 
7.492.411,2
8 
$ 
8.818.078,7
6 
 
$ 
8.642.335,9
6 
 
Fuente: Estados Financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
 
 El nivel de liquidez pura es de 0.28 para el año 2014, la misma que 
representa que por cada dólar que debemos a corto plazo tenemos 
alrededor de 0.28 centavos para cancelarla, este rubro ha mostrado un 
amplio cambio en cuanto a los rubros históricos, mostrando un mejor 
control en el efectivo para el último año, ya que como se observa en la 
tabla en periodos anteriores los rubros superaban el 0.50. 
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 La razón circulante de Lácteos San Antonio para 2014 es de 2.20, cifra 
que muestra que por cada dólar de endeudamiento corriente que tiene la 
empresa cuentan con 2.20 dólares para cubrir estas deudas, tomando en 
cuenta que el rubro en el que más se concentra el efectivo es en las 
cuentas por cobrar como se observó en el análisis vertical con más del 
28% del total del activo y al realizar una comparación con la razón de la 
industria de 1.44 se nota que la empresa tiene mucha más cantidad de 
activo circulante de lo normal. 
 
 La prueba acida de Lácteos San Antonio fue de 1,53 para el año 2014, 
lo que representa que la empresa cuenta con 1.53 dólares para cubrir su 
endeudamiento a corto plazo sin contar con sus inventarios, valor que 
reafirma lo dicho en el ratio anterior al creer que es un rubro muy alto 
debido al alto grado de efectivo y de cuentas por cobrar que mantiene la 
empresa. En cuanto a la comparación con la industria, la misma presenta 
un promedio de 1.25 estando por debajo del total presentado por Lácteos 
San Antonio por la falta de control en estos rubros. 
 
 Como se puede observar la empresa en el corto plazo puede cumplir 
ampliamente con sus obligaciones por completo y tiene un total de más de 
12 millones de dólares a su favor en capital de trabajo disponible para el 
año 2014, esto es debido a la política relajada que muestran en cuanto en 
activos corrientes al tener casi el 59% del activo total concentrado en los 
activos corrientes y por otra parte tienen un modelo de pasivos corrientes 
conservadora ya que su patrimonio representa el 65% del total de pasivos 
y patrimonio.  
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Tabla 13: Razones de solvencia 2010 - 2014  
 
Razones de 
Solvencia 
Fórmula 2010 2011 2012 2013 2014 
Solvencia total 
Activo Total / 
Pasivo Total 
2,57 2,53 2,57 2,73 2,89 
Índice de 
firmeza 
(Activo Total 
Crrte - Depre) / 
Pasivo LP 
1,07 2,61 2,19 2,04 2,79 
Índice de 
independencia 
financiera 
Capital / 
Pasivo Total 
0,91 0,63 0,62 0,62 0,63 
 Fuente: Estados Financieros Lácteos San Antonio C.A 
 Elaborado por: Autoras 
 
 La capacidad de la empresa para poder cubrir su deudas 2014 
respaldados con el total de sus activos es de 2.89 es decir que en este 
periodo la empresa se encuentra muy firme ya que con su total de activos 
tiene la capacidad de cubrir casi tres veces el total de pasivos que ha 
contraído, dicha firmeza se ha venido manteniendo durante los últimos 
periodos en estudio. 
 
 La capacidad para el año 2014 de la compañía para poder sostenerse 
en el largo plazo es de 2.79, este valor hace relación a los activos fijos sin 
contar la depreciación con los que la empresa cuenta para poder cubrir las 
deudas a largo plazo, lo que demuestra una vez más un alto grado de 
estabilidad y bajo grado de endeudamiento ya que con el total del activo 
puede cubrir más de dos veces su financiamiento a largo plazo.  
 
 Con el capital actual que tiene la empresa está en la posibilidad de 
cubrir hasta un 62% del total de las deudas con terceros. Este índice 
demuestra que el capital de la empresa es bastante sólido y alto al tener 
más del 60% de independencia financiera, este indicador también muestra 
que la empresa actualmente se maneja en mayor parte con dinero propio 
sin usar financiamiento externo. 
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Tabla 14: Razones de administración actividades 2010-2014  
 
Razones de 
Actividades 
Fórmula 2010 2011 2012 2013 2014 
Rotación de 
Inventarios 
Costo de 
Ventas / 
Inventarios 
10,42 12,60 17,58 12,88 10,14 
Días de Inventarios 
Días del periodo 
/ Rotación 
Inventario 
34,55 28,56 20,48 27,94 35,52 
Rotación de Cuentas 
por Cobrar 
Ventas netas / 
CxC 
8,15 7,87 6,80 7,84 7,30 
Días de Cuentas por 
Cobrar 
Días del periodo 
/ Rotación  
CxC 
44,15 45,73 52,95 45,93 49,34 
Rotación de Cuentas 
por Pagar 
Compras 
totales / CxP 
12,41 9,05 9,54 11,56 10,52 
Días de Cuentas por 
Pagar 
Días del periodo 
/ Rotación  
CxP 
29,01 39,79 37,75 31,14 34,24 
Ciclo de Conversión 
del Efectivo 
Ciclo del 
Efectivo +  
Días CxP 
49,69 34,50 35,68 42,73 50,62 
Rotación de los 
Activos 
Ventas netas / 
Activos totales 
2,29 1,96 2,07 2,28 2,35 
Rotación de Activos 
Fijos 
Ventas netas / 
Activos Fijos 
netos 
16,36 8,26 9,59 15,72 18,05 
Retorno sobre los  
Activos (ROA) 
Utilidad Neta / 
Activos Totales 
13,81% 14,24% 13,70% 17,62% 19,13% 
Retorno sobre el 
Patrimonio (ROE) 
Utilidad Neta / 
Patrimonio 
22,60% 23,56% 22,41% 27,82% 29,26% 
Fuente: Estados Financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
 
 El inventario de Lácteos San Antonio ha rotado aproximadamente diez 
veces en 2014, este es un ratio razonable dada la naturaleza de la 
empresa ya que se trata de venta de elemento perecibles pero que con 
sus procesos tienen tiempos de vida que permiten esta rotación de 
inventario, de tal manera que en días de rotación de inventarios la 
empresa casi tarda 36 días en rotar su inventario total. Este ratio no es 
completamente certero a la hora de tener su análisis ya que el mismo 
depende normalmente en parte de la recepción de leche que se tenga, la 
misma que es irregular durante varios periodos en el año, aun así la 
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rotación normal de acuerdo al criterio de la empresa está en promedio en 
25 días. 
 
 La rotación de las cuentas por cobrar de Nutri Leche es de 7.30 para el 
año 2014, valor que está tomado al comparar sus ventas totales para su 
cartera actual lo que representa que la empresa cobró sus deudas 
aproximadamente cada mes y medio, este es un periodo muy amplio ya 
que en la actualidad la empresa se acoge a las políticas de sus grandes 
compradores; mientras que el promedio de la industria es de 10.24 lo que 
muestra cobros promedio de casi una vez al mes; esto quiere decir que 
tanto en la comparación en la industria como en un análisis horizontal la 
empresa muestra falta de políticas certeras para las cuentas por cobrar. 
 
 La rotación de las cuentas por pagar al año 2013 fue de 10.52 veces, lo 
que significa que la empresa paga a sus proveedores en promedio cada 
34 días, el referencial de la industria es de 50 días, es decir se tiene 
períodos más cortos de pago que el resto de la industria, manifestando 
que la empresa se acoge a las exigencias de sus proveedores en mayor 
proporción que la competencia. Cabe dejar en claro que en este promedio 
influye tanto los pagos realizados a proveedores de materia prima a los 
cuales normalmente se les cancela de manera quincenal, como a otros 
proveedores de envasado y otros materiales en donde los acuerdos de 
pagos son extensivos a más de un mes. 
 
 El valor del ciclo de conversión del efectivo permite contemplar el 
número de días que le toma a la empresa crear efectivo para la misma, es 
decir esto dependerá directamente en el tiempo en que demoré la venta de 
sus inventarios, la gestión de su cartera y el tiempo que se toma para 
pagar a sus proveedores, en el caso de Lácteos San Antonio el ciclo de 
efectivo es de aproximadamente 51 días, este estimado se ha venido 
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manteniendo durante los últimos periodos, es decir que normalmente a la 
empresa le toma aproximadamente un poco más de un mes y medio para 
contar con efectivo sobre sus operaciones, es por ello que normalmente 
siempre mantiene altos niveles de efectivo en caja y bancos acumulado 
para poder cumplir sus obligaciones a corto plazo. 
 
 En el año 2014 los activos totales de la empresa han rotado 2 veces, es 
decir casi rotan de manera semestral en un mismo año, mientras que sus 
activos fijos mantienen una rotación de casi 18 veces lo que representa 
que la empresa vende 18 veces más de lo que tiene en activos fijos que en 
comparación con el índice industrial de 1.15 muestra un amplio grado de 
superioridad, este índice es alto debido a tres factores: la primera a su 
buen nivel de ventas, segundo a que la empresa dentro de sus activos fijos 
gran parte de la maquinaria con la que realiza procesos de envasado es 
rentada y por último a que gran cantidad de sus activos está depreciada en 
su mayoría. 
El análisis Dupont se descompone en dos ratios importantes: El 
rendimiento sobre activos totales que permite observar la rentabilidad 
económica y el rendimiento sobre patrimonio que muestra la rentabilidad 
financiera: 
 En la actualidad la empresa está generando casi 0.19 centavos por 
cada dólar invertido en activos, lo que demuestra que está obteniendo un 
amplio beneficio frente al promedio de la industria que gana menos de un 
centavo por su inversión en activos totales.  
 
 De la utilidad obtenida por la empresa en el periodo 2014 por cada dólar 
de la misma se le puede retribuir 0.29 centavos a la inversión realizada e 
decir un 29.26%, al verlo de manera horizontal este ratio no varía en mayor 
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grado, pero el pico más altos es el del último periodo analizado debido a 
una mayor utilidad en este periodo. 
Tabla 15: Razones de apalancamiento o administración de deuda 
2010 - 2014  
 
Razones de 
Apalancamiento 
Fórmula 2010 2011 2012 2013 2014 
Razón de Deuda 
Pasivo Total / 
Activo Total 
0,39 0,40 0,39 0,37 0,35 
Razón de Deuda 
sobre Patrimonio 
Pasivo Total / 
Patrimonio 
0,64 0,65 0,64 0,58 0,53 
Fuente: Estados Financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
 
 De acuerdo a la razón de deuda por cada dólar que la empresa actual 
tiene en activos, la misma debe 0,35 centavos, es decir del 100% de los 
activos el 35% ha sido financiado por terceros, lo que demuestra que la 
empresa en tiene un menor grado de financiamiento externo frente al 
promedio de la competencia con un 0.64; esto es debido al bajo grado de 
endeudamiento que mantiene Lácteos San Antonio con terceros, situación 
que se ha mantenido constante durante los últimos cuatro períodos. 
 
 Mediante el indicador de deuda sobre patrimonio  se contempla el 
grado de inversión de terceros para cada dólar invertido por los accionista, 
es decir determina en que media la empresa se sirve de las deudas para el 
desarrollo de las actividades, en el caso de la compañía, la misma se 
encuentra apalancada en un 53% para el año 2014, en comparación con el 
promedio de la industria de 311% se muestra que la mayor parte de la 
industria trabaja sumamente apalancados con terceros mientras lácteos 
San Antonio usa su capital propio en gran medida. 
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Tabla 16: Razones de rentabilidad 2010 – 2014 
  
Razones de 
Rentabilidad 
Fórmula 2010 2011 2012 2013 2014 
Margen Bruto 
( Ventas Netas 
-CV) / Ventas 
netas 
17,60% 18,32% 20,53% 22,12% 22,40% 
Margen Operativo 
Utilidad 
operacional / 
Ventas netas 
10,55% 12,60% 11,27% 12,99% 13,64% 
Margen Neto 
Utilidad neta / 
Ventas netas 
6,02% 7,26% 6,62% 7,71% 8,14% 
Fuente: Estados Financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
 
 El margen bruto indica el margen de beneficio que es capaz de generar 
la venta de los productos vendidos por si solos, independientemente del 
resto de gastos que se atribuyan a la empresa, Lácteos San Antonio tiene 
un margen Bruto de 22.40% de ganancia por las ventas en sí de sus 
productos, lo que se muestra como un indicador en constante aumento y 
presenta una relación cercana frente al margen de la industria de 26.01%. 
0 
 El margen operativo permite visualizar el porcentaje de las ventas que 
supone el margen del negocio en sí mismo sin incluir los gastos por 
intereses, gastos extraordinarios e impuestos. En el caso de la empresa la 
misma tiene un margen operativo del 13.64%, de esta manera que por 
cada dólar facturado por la empresa la misma tuvo un margen de ganancia 
de más de trece centavos aproximadamente, mostrando una gran 
competitividad frente a un promedio de la industria de -5.80%, este margen 
de la industria negativo expone que en su mayoría las empresas de este 
sector no llegan a cubrir en su totalidad sus gastos operativos. 
 
 De acuerdo al margen neto por cada dólar que se está vendiendo 
actualmente en la empresa, la misma está ganando aproximadamente 8 
centavos, es decir un 8.14%; en comparación con la industria que tiene un 
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índice de -7.25% se establece un amplio posicionamiento de la empresa 
frente al promedio de la competencia. 
4.2 Planeacion Financiera 
4.2.1 Método de proyección de planeación financiera     
El punto de partida para realizar planes financieros es escoger un método 
idóneo de pronóstico, para el caso de Lácteos San Antonio se usará un 
método econométrico, el mismo que se definió en las entrevistas 
realizadas, como ya se mencionó anteriormente. 
Una vez hecho dichas entrevistas se determinó que las empresas Nestlé, 
Tony y Rey Leche, que están primeras en el ranking de ventas, usan 
métodos econométricos en el momento de realizar planeacion financiera, 
esto debido a que son empresas multinacionales y que por su tamaño 
tienden a aplicar métodos muy elaborados y precisos; Lácteos San 
Antonio C.A que ocupa el cuarto lugar dentro del ranking usa el método de 
promedios móviles, por lo que la propuesta de esta tesis es plantear un 
método que contribuya a la empresa a mejorar su planeación. 
Por lo expresado en el párrafo anterior se propone que la empresa en 
estudio comience a usar este tipo de métodos, empezando con el que fue 
mencionado en las entrevistas realizadas llamado “ARIMA”. Este método 
es el comienzo de un nuevo camino para la empresa el cual debera ser 
mejorado con el transcurso del tiempo y adaptado a las necesidades de la 
misma. 
Aplicación del método Arima 
El método Arima fue aplicado con la ayuda del programa SPSS, para su 
elaboración se necesita datos históricos de las ventas, mientras más datos 
se consideren sus resultados serán mejores, sin embargo en este caso se 
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usó datos de las ventas mensuales desde el año 2009 hasta diciembre del 
2014 debido a que la empresa no pudo proporcionar datos más antiguos 
producto de un cambio en el sistema informático que realizaron en el año 
2008 con el cual muchos datos se perdieron o duplicaron. 
Procedimiento: 
1. Datos de las ventas mensuales de Lácteos San Antonio C.A 
Tabla 17: Ventas Totales Lácteos San Antonio C.A. (Dólares). 
 
Ventas Totales (Miles de Dólares)  
 Mes/Año  2009 2010 2011 2012 2013 2014 
 Enero   
     
2.414.303,39    
     
2.390.649,12    
     
3.540.526,25    
     
3.810.473,98    
     
4.594.178,59    
     
5.441.009,36    
 Febrero  
     
2.371.696,07    
     
2.382.761,52    
     
3.387.398,06    
     
3.620.225,79    
     
4.164.297,58    
     
5.737.481,38    
 Marzo  
     
2.512.967,21    
     
2.660.266,46    
     
4.242.942,70    
     
4.152.795,56    
     
4.752.576,38    
     
4.667.051,60    
 Abril  
     
2.788.308,17    
     
2.653.089,23    
     
3.674.407,00    
     
4.149.727,69    
     
4.994.722,99    
     
4.750.399,63    
 Mayo  
     
2.771.618,33    
     
3.012.743,29    
     
3.880.108,90    
     
4.413.828,09    
     
5.105.084,87    
     
4.899.770,85    
 Junio  
     
2.596.326,48    
     
3.079.191,30    
     
3.726.868,07    
     
4.045.230,02    
     
4.460.889,82    
     
6.161.331,83    
 Julio  
     
2.735.591,56    
     
2.938.718,55    
     
3.718.438,96    
     
4.192.858,40    
     
5.094.116,02    
     
6.622.367,57    
 Agosto  
     
2.775.294,90    
     
3.078.950,80    
     
4.043.498,21    
     
3.999.770,85    
     
5.186.470,96    
     
4.927.152,22    
 
Septiembr
e  
     
2.798.007,63    
     
3.991.045,40    
     
3.914.403,49    
     
4.285.859,47    
     
4.508.089,32    
     
5.621.397,17    
 Octubre  
     
2.831.256,84    
     
2.897.174,17    
     
4.034.933,31    
     
4.080.041,17    
     
5.876.474,98    
     
4.606.906,60    
 
Noviembre  
     
2.641.495,13    
     
4.432.737,68    
     
4.087.405,57    
     
4.412.854,56    
     
5.298.908,17    
     
4.076.359,93    
 Diciembre  
     
3.021.555,28    
     
4.799.054,47    
     
4.479.428,36    
     
5.562.350,93    
     
5.494.270,54    
     
5.960.420,80    
 Total  
   
32.258.421,0
0    
   
38.316.381,9
9    
   
46.730.358,8
7    
   
50.726.016,5
1    
   
59.530.080,2
3    
   
63.471.648,9
4    
Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
Elaborado por: Autoras 
2. Gráfico de la distribución de ventas  
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Figura 15: Distribución de las Ventas Históricas 2009-2014 
 
 
Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
Elaborado por: Autoras 
Se puede observar en la figura 15 el movimiento que tienen los datos de 
ventas a través del tiempo, se evidencia picos altos y bajos demostrando 
que no hay una estacionalidad clara. El Economista Juan Diego Alvarado, 
Gerente de Comercialización de Lácteos San Antonio C.A. mencionó que 
hay periodos que la empresa enfrenta una sobre producción debido al 
exceso de materia prima la cual no se puede dejar de comprar por 
convenios establecidos con los proveedores, haciendo que la única 
manera para no quedarse con demasiados productos en bodega sea 
realizar promociones, mientras que hay otros periodos donde la materia 
prima es escasa y tienen poco stock, esta situación se presenta 
principalmente por los cambios climáticos que no se pueden predecir 
provocando que no exista una estacionalidad definida. 
3. Prueba de homogeneidad de la varianza 
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Tabla 18: Prueba de homogeneidad de la varianza. 
 
Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
Elaborado por: Autoras 
 
Figura 16: Prueba de homogeidad de la varianza 
 
 
Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
Elaborado por: Autoras 
Prueba de homogeneidad de la varianza 
 Estadístic
o de 
Levene 
gl1 gl2 Sig. 
Ventas 
Totales 
Basándose en la 
media 
4,755 5 66 ,001 
Basándose en la 
mediana. 
3,257 5 66 ,011 
Basándose en la 
mediana y con gl 
corregido 
3,257 5 37,685 ,015 
Basándose en la 
media recortada 
4,295 5 66 ,002 
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Se mencionó en la parte teórica que para aplicar el método ARIMA se 
necesita que la muestra de estudio sea estacionaria en media y varianza, 
pero al observar que no es así, se tendrán que corregir los resultados 
eliminando los picos por lo que es necesario diferenciar “d” veces para 
eliminar la tendencia. 
4. Resumen del modelo 
Figura 17: Número de resagos 
 
Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
Elaborado por: Autoras 
 
Como se puede ver en la figura 17 hay tres resagos significativos que 
después de realizar varias pruebas en el programa SPSS se seguían 
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manteniendo, sin embargo siendo el modelo tipo (3,1,3) (3,1,3)23 el más 
recomendado a usar, por la cantidad insuficiente de datos no se pudo 
generar llegando a la conclusión que el modelo a aplicar es de tipo (3,1,3) 
(1,1,1) como se muestra a continuación: 
 
Tabla 19: Descripción del Modelo 
 
     Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
     Elaborado por: Autoras 
 
Tabla 20: Demostración del Ajuste del modelo 
 
 
 
Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
Elaborado por: Autoras 
 
                                                        
23
 El modelo ARIMA (3, 1,3) (3, 1,3) es un modelo autorregresivo integrado de medias 
móviles de orden (p,d,q) donde p es el término autorregresivo, d son las diferenciaciones 
que deben realizarse para llegar a una serie estacionaria y que son los términos de media 
móvil. 
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5. Gráfico de la distribución de ventas reales y las pronosticadas 
En esta figura se puede observar como el modelo si se ajusta con mayor 
exactitud a la realidad. 
Figura 18: Ajuste del modelo 
 
 
Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
    Elaborado por: Autoras 
 
4.2.2 Planes financieros  
4.2.2.1 Presupuestos  
4.2.2.1.1 Presupuesto de ventas  
Como se observó en la figura 18 el modelo se ajusta perfectamente y se 
procede a calcular las ventas pronosticadas con un limite inferior y superior 
lo cual indica la variación que puede existir obteniendose lo siguiente: 
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Figura 19: Gráfico del Pronóstico de Ventas de Lácteos San Antonio 
C.A 2015-2019. 
 
 
Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
Elaborado por: Autoras 
 
Tabla 21: Ventas Pronosticas de Lácteos San Antonio C.A 2015 – 2019 
(Dólares) 
 
 
Ventas Pronosticadas 2015-2019 (Miles de dólares) 
Meses 
Ventas 
Pronosticadas 
Límite Inferior  Límite Superior 
2015      69.380.382,79     56.471.953,52        82.288.812,03    
2016      73.298.048,65     59.907.506,72        86.688.590,56    
2017      77.798.348,24     61.350.229,87        94.246.466,60    
2018      81.171.910,95     64.045.336,55        98.298.485,35    
2019      84.512.697,03     65.555.897,14      103.469.496,89    
  Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
  Elaborado por: Autoras 
Los resultados de las ventas pronosticadas mensuales se pueden 
observar en el anexo 11. 
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Además para el cálculo de la mayoría de los siguientes presupuestos se 
utilizara constantemente dos tablas: 
Tabla 22: Variación anual de las ventas de Lácteos San Antonio C.A. 
 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
 
En la tabla 22 se puede observar las ventas que fueron pronosticadas con 
su respectiva variación anual, es decir el 9,31% significa cuánto creció las 
ventas para el año 2015 mientras que los $69.380.382,79 es el 109.31% 
de las ventas del año 2014, estas variaciones servirán para pronosticar 
cada una de las cuentas que tenga relación directa con las ventas. 
 
Tabla 23: Inflación proyectada según datos del Banco Central del 
Ecuador 
 
 
INFLACIÓN PROYECTADA 
2015-2019 
1      2015 3,90% 
2 2016 3,66% 
3 2017 3,49% 
4 2018 3,35% 
5 2019 3,15% 
 Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2015) 
 Elaborado por: Autoras 
 
La inflación pronosticada por el Banco Central del Ecuador servirá para 
proyectar los gastos y costos que estén en función de dicha inflación. 
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4.2.2.1.2 Presupuesto de producción 
 
Para obtener el presupuesto de producción de Lácteos San Antonio C.A 
2015-2019 se necesitó algunos cálculos y datos que se pueden observar 
en el anexo 12. 
 
Tabla 24: Utilidad estimada de Lácteos San Antonio C.A 2015-2019. 
 
 
UTILIDAD PROYECTADA 2015-2019 
  2015 2016 2017 2018 2019 
% de Utilidad 23% 23% 23% 23% 22,23% 
% de Costo  77% 77% 77% 77% 77,77% 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
 
Tabla 25: Presupuesto de producción 2015-2019 de Lácteos San 
Antonio C.A (Dólares) 
 
PRESUPUESTO DE PRODUCCION 2015-2019 
  2015 2016 2017 2018 2019 
Ventas 
proyectadas 
   
69.380.382,7
9    
     
73.298.048,6
5    
     
77.798.348,2
4    
     
81.171.910,9
5    
     
84.512.697,0
3    
Costo de Ventas 
Presupuestadas 
   
53.422.894,7
5    
     
56.358.874,5
9    
     
59.994.406,4
4    
     
62.883.276,0
9    
     
65.723.866,7
3    
 
+ Inventario Final 
deseado de Prod. 
Terminados 
     
2.156.106,41    
       
2.277.854,15    
       
2.417.708,16    
       
2.522.547,02    
       
2.626.367,29    
= Necesidades 
totales de 
producción 
   
55.579.001,1
6    
     
58.636.728,7
4    
     
62.412.114,6
0    
     
65.405.823,1
1    
     
68.350.234,0
2    
- Inventario inicial de 
Prod. Terminados 
     
2.028.726,87    
       
2.156.106,41    
       
2.277.854,15    
       
2.417.708,16    
       
2.522.547,02    
= Dólares a 
Producir 
   
53.550.274,2
9    
     
56.480.622,3
3    
     
60.134.260,4
5    
     
62.988.114,9
5    
     
65.827.687,0
0    
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
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En la tabla 25 se observa las ventas proyectadas 2015-2019 de las cuales 
se obtiene el respectivo costo de ventas basándose en la tabla 24, el 
inventario final deseado para el año 2015 se obtuvo en el presupuesto de 
producción mensual 2015 que se puede revisar en el anexo 12, calculando 
así las necesidades de producción menos el inventario inicial de productos 
terminados (inventario de diciembre 2014) se obtiene los dólares a 
producir.  
Para el cálculo del inventario final deseado de productos terminados del 
año 2016 al 2019 se calculó multiplicando dicho valor por la variación en 
ventas que se puede ver en la tabla 22, es decir para el año 2016 es: 
$2.156.106,41 x 105.65%. 
4.2.2.1.2.1 Presupuesto de materiales directos  
 
Tabla 26: Porcentajes históricos de materiales directos usados en la 
producción de Lácteos San Antonio C.A. 
 
PORCENTAJES HISTÓRICOS DE MATERIALES DIRECTOS 
USADOS EN LA PRODUCCIÓN 
MESES % LECHE % MPD %EMPAQUETADO 
Enero  46,35% 2,26% 15,78% 
Febrero 39,33% 2,30% 15,03% 
Marzo 47,21% 3,47% 18,55% 
Abril 44,47% 3,45% 18,59% 
Mayo 45,64% 3,17% 18,21% 
Junio 38,61% 1,98% 14,51% 
Julio 39,99% 1,48% 13,38% 
Agosto 49,08% 1,75% 17,49% 
Septiembre 44,50% 1,85% 15,73% 
Octubre 46,68% 2,62% 18,98% 
Noviembre 48,24% 3,39% 21,74% 
Diciembre 38,83% 2,40% 15,35% 
Anual 43,92% 2,42% 16,80% 
 Fuente: Base de datos de Lácteos San Antonio C.A 
 Elaborado por: Autoras 
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La tabla 26 con sus porcentajes muestra cuánto de cada material 
corresponde al total de las ventas en promedio, dichos valores servirán 
para calcular el presupuesto de materiales directos que se muestra a 
continuación. Además en el anexo 13 se puede observar el presupuesto 
de materiales directos mensualizado para el año 2015. 
Tabla 27: Presupuesto de materiales directos usados en la 
producción 2015-2019 de Lácteos San Antonio C.A (Dólares) 
 
PRESUPUESTO DE MATERIALES DIRECTOS USADOS 2015-2019  
  2015 2016 2017 2018 2019 
 Ventas 
proyectadas  
   
69.380.382,79    
     
73.298.048,65    
     
77.798.348,24    
          
81.171.910,95    
     
84.512.697,03    
 Leche  
   
30.573.989,65    
     
32.192.119,06    
     
34.168.627,07    
          
35.650.278,14    
     
37.117.533,89    
 Materias 
Primas Directas  
     
1.741.083,55    
       
1.771.494,66    
       
1.880.259,59    
            
1.961.793,11    
       
2.042.534,48    
 Empaquetado  
   
11.765.419,38    
     
12.310.811,16    
     
13.066.661,27    
          
13.633.269,72    
     
14.194.373,15    
= Materiales a 
usar en la 
producción 
   
45.799.631,78    
     
47.968.068,83    
     
50.829.680,55    
          
52.962.059,89    
     
55.032.438,70    
   Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
   Elaborado por: Autoras 
 
Los materiales directos usados en la producción estan estrechamente 
relacionados con las ventas, es así que para el cálculo de cada uno de los 
rubros de la tabla 27 se multiplico las ventas presupustadas por el 
porcentaje que representa cada material por ejemplo para el año 2016: 
($73.298.048,65 x 43.92%) = $32.192.119,06 valor que corresponde a la 
leche, las materias primas directas es igual a ($73.298.048,65 x  2.42%)= 
$1.771.494,66  y el empaquetado ($73.298.048,65 x 16.80%) = 
$12.310.811,16 la sumatoria de los tres valores se multiplicó por la 
inflación de la tabla 23 del año que corresponda, es decir ($46.274.424,88 
x (1+3.66%)) = $47.968.068,83. 
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4.2.2.1.2.2   Presupuesto de compras de materiales 
 
Tabla 28: Datos históricos del inventario final de materia prima  
 
Datos históricos del inventario final de materia prima  
Años Total 
2010 2.000.024,89 
2011 1.560.848,74 
2012 728.449,75 
2013 1.146.782,10 
2014 1.212.692,84 
Total 2014 6.648.798,32 
 PROMEDIO  1.329.759,66 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
    Elaborado por: Autoras 
Tabla 29: Presupuesto de compras de materiales 2015-2019 de 
Lácteos San Antonio C.A (Dólares) 
 
PRESUPUESTO DE COMPRAS DE MATERIALES 2015-2019 
  2015 2016 2017 2018 2019 
Materiales a 
usar en la 
producción 
   
45.799.631,78    
     
47.968.068,83    
     
50.829.680,55    
     
52.962.059,89    
     
55.032.438,70    
 
+ Inventario 
Final 
deseado de 
materiales 
directos 
     
1.329.759,66    
       
1.404.846,51    
       
1.491.100,24    
       
1.555.758,69    
       
1.619.788,93    
= 
Necesidades 
de 
producción 
   
47.129.391,45    
     
49.372.915,34    
     
52.320.780,79    
     
54.517.818,58    
     
56.652.227,63    
 
- Inventario 
Inicial de 
Materiales 
Directos 
     
1.212.692,84    
       
1.329.759,66    
       
1.404.846,51    
       
1.491.100,24    
       
1.555.758,69    
= Compras 
Totales 
   
45.916.698,61    
     
48.043.155,67    
     
50.915.934,28    
     
53.026.718,34    
     
55.096.468,94    
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
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El presupuesto de compras de materiales 2015-2019 se obtuvo de la 
siguiente manera: los materiales a usar en la producción fueron calculados 
en el presupuesto anterior en la tabla 27, el inventario final deseado de 
materiales directos para el año 2015 se obtuvo del promedio de los datos 
históricos del inventario final de materia prima 2010-2014 el cual para los 
siguientes años se calculo multiplicando por la variación en ventas de la 
tabla 22, es decir el año 2016 es el resultado de 1.329.759,66 x 105, 65% y 
así sucesivamente, por último el inventario inicial de materiales es el valor 
con el se cerró del año anterior. 
El presupuesto de compras de materiales mensual del 2015 se puede ver 
en el anexo 14. 
 
4.2.2.1.2.3 Presupuesto de mano de obra directa 
 
El presupuesto de la mano de obra directa para el año 2015 fue entregado 
por el departamento financiero de Lácteos San Antonio C.A, para los 
próximos años se multiplicó por la variación en ventas de la tabla 22 ya 
que la mano de obra directa tiene relación directa con esta cuenta, es decir 
para el año 2016 sería: ($ 717.331,69 x 105,65%) = $ 757.836,88 
 
Tabla 30: Presupuesto de Mano de Obra directa 2015-2019 (Dólares) 
 
PRESUPUESTO DE MANO DE OBRA DIRECTA 2015-2019 
  2015 2016 2017 2018 2019 
MOD 717.331,69  757.836,88  804.365,99  839.245,64  873.786,41  
Provisión 
Desahucio  7.231,88  5.064,02  5.064,02  5.064,02  5.064,02  
Provisión 
Jubilación 
Patronal 23.679,07  19.909,99  19.909,99  19.909,99  19.909,99  
 Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
 Elaborado por: Autoras 
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Para el cálculo de las provisiones se realizó un pronóstico mediante 
regresión lineal tomando como base los datos históricos de los estados 
financieros de Lácteos San Antonio C.A obteniendo lo siguiente: 
 
Tabla 31: Pronóstico de las provisiones de jubilación patronal y 
desahucio  
 
 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
 
Los valores calculados en la tabla 31 son los rubros de provisiones 
acumuladas y para los presupuestos se necesita el gasto que se incurrió 
durante el año en dichas provisiones, así que si hacemos la diferencia 
obtenemos el gasto. 
 
Tabla 32: Gasto de provisiones 2015-2019 
 
GASTO POR PROVISIONES 
  2015 2016 2017 2018 2019 
Provisión 
para 
jubilación 
patronal 
82.448,93 69.325,25 69.325,25 69.325,25 69.325,25 
Provisión 
para 
desahucio 
25.180,92 17.632,58 17.632,58 17.632,58 17.632,58 
   Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
   Elaborado por: Autoras 
Una vez calculado el gasto por provisiones se debe distribuir este rubro 
tanto para MOD, MOI, personal administrativo y personal de ventas según 
los pesos que cada cuenta tiene deducido así: 
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Tabla 33: Porcentajes para distribuir las provisiones pronosticadas 
 
PORCENTAJES PARA DISTRIBUIR LAS PROVISIONES 
MOD 717.331,69 28,72% 
MOI 1.320.178,90 52,86% 
ADMINISTRACION 349.467,12 13,99% 
VENTAS 110.723,33 4,43% 
TOTAL 2.497.701,04 100,00% 
Fuente: Presupuestos de MOD, MOI, gastos de administración y ventas 
2015 
Elaborado por: Autoras 
 
Entonces para el año 2015 para la MOD el valor que corresponde a 
provisión para desahucio se calcula así: $25.180,92 x 28,72% = $7.231,88; 
de esta misma manera se realizara para los siguientes años tanto para la 
provisión por jubilación patronal como para la de desahucio. 
En el anexo 15 se puede evidenciar el presupuesto mensual de MOD 
entregado por Lácteos San Antonio C.A.  
4.2.2.1.2.4 Presupuesto de Costos Indirectos de Fabricación 
Para la elaboración del presupuesto de CIF hay que tomar en cuenta que 
se dividen en costos fijos y variables, considerando que las cuentas de 
servicios básicos, movilización y viáticos, provisión de desahucio y 
provisión por jubilación patronal son tanto variables como fijos las cuales 
se cargara un 20% a la parte variable y el 80% a la fija, dicho porcentajes 
fueron proporcionados por Lácteos San Antonio C.A. 
Para proyectar cada una de las cuentas de la parte variable se multiplicara 
tanto por la inflación presupuestada como por la variación en ventas de 
cada año, a excepción del IVA que se carga al gasto que su forma de 
cálculo se puede observar en el anexo 16, además la mano de obra 
indirecta que para el año 2015 fue proporcionada por el área financiera de 
Lácteos San Antonio se puede observar en el anexo 17, la cual para los 
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años siguientes se calcula multiplicando solamente por el crecimiento en 
ventas. 
Cabe recalcar que el rubro de la MOI según datos de Lácteos San Antonio 
C.A solo un 48,74% se carga al costo variable y un 51.26% a los costos 
fijos, es decir para el 2015 el dato entregado por la empresa fue de 
$1.320.178,90 de los cuales solo el 48.74% = $643.455,20 corresponde a 
la parte variable y el 51.26% = $676.723,70; por último los rubros de las 
provisiones tiene el mismo tratamiento que en el presupuesto de mano de 
obra directa.  
En cuanto a las cuentas de la parte fija se calculan multiplicando 
solamente por la inflación proyectada, esto es evidente ya que los costos 
fijos no tienen ninguna relación con las ventas, la mano de obra indirecta 
como se mencionó anteriormente la empresa en estudio proporciono el 
presupuesto para el año 2015 sin embargo dichos rubros se mantienen 
constantes para los siguientes años ya que no tienen ninguna política de 
alza de sueldos, las provisiones es el mismo cálculo explicado con 
anterioridad y las depreciaciones según la siguiente tabla proporcionada 
por la empresa: 
 
Tabla 34: Depreciación proyectada que se carga al costo 2015-2019 
de Lácteos San Antonio C.A (Dólares) 
 
DEPRECIACIONES 
2014 2015 2016 2017 2018 2019 
      
702.015,69    
      
777.734,32    
      
853.452,94    
      
929.171,56    
   
1.004.890,1
8    
   
1.080.608,8
1    
Fuente: Proyecciones de Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
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Tabla 35: Presupuesto de costos indirectos de fabricación 2015 -2019 
(Dólares) 
PRESUPUESTO  DE COSTOS INDIRECTOS DE FABRICACIÓN 2015-2019 
COSTOS 
GENERALES DE 
FABRICACIÓN 
2014 2015 2016 2017 2018 2019 
                
VARIABLES             
Suministros y 
materiales 
               
2.189.187,6
7    
                  
2.486.311,01    
                  
2.722.841,61    
                  
2.990.878,21    
                 
3.225.110,53    
              
3.463.450,42    
Servicios básicos 
(20%) 
                  
106.573,98    
                     
121.038,53    
                     
132.553,31    
                     
145.601,86    
                 
157.004,75    
              
168.607,61    
IVA que se carga 
al gasto 
               
1.255.364,1
2    
                  
1.735.030,76    
                  
1.853.885,02    
                  
1.967.325,88    
                 
2.056.969,93    
              
2.145.836,09    
Flete y transporte 
                  
816.454,65    
                     
927.266,40    
                  
1.015.480,18    
                  
1.115.444,07    
                 
1.202.800,71    
              
1.291.689,25    
Movilización y 
viáticos (20%) 
                         
481,19    
                            
546,50    
                            
620,68    
                            
704,92    
                 
800,59    
              
909,25    
Mano de obra 
indirecta  
                  
451.208,55    
                     
643.455,20    
                     
679.788,84    
                     
721.526,02    
                 
752.813,49    
              
783.796,97    
Provisión 
Desahucio  
(20%) 
  
                         
2.661,91    
                         
1.863,97    
                         
1.863,97    
                 
1.863,97    
              
1.863,97    
Provisión 
Jubilación 
Patronal (20%) 
  
                         
8.715,80    
                         
7.328,48    
                         
7.328,48    
                 
7.328,48    
              
7.328,48    
Total costos 
variables 
            
4.819.270,1
7    
               
5.925.026,11    
               
6.414.362,07    
               
6.950.673,40    
               
7.404.692,44    
            
7.863.482,04    
                
FIJOS             
Servicios básicos 
(80%) 
                  
426.295,93    
                     
442.921,47    
                     
459.132,39    
                     
475.156,11    
                 
491.073,84    
              
506.518,11    
Alimentación 
                  
106.907,97    
                     
111.077,38    
                     
115.142,82    
                     
119.161,30    
                 
123.153,20    
              
127.026,37    
Mantenimiento y 
reparación 
                  
853.752,73    
                     
887.049,09    
                     
919.515,09    
                     
951.606,16    
                 
983.484,97    
           
1.014.415,57    
Servicios varios 
                      
3.604,53    
                         
3.745,11    
                         
3.882,18    
                         
4.017,67    
                 
4.152,26    
              
4.282,85    
Arrendamiento de 
bienes muebles 
                  
228.998,84    
                     
237.929,80    
                     
246.638,03    
                     
255.245,70    
                 
263.796,43    
              
272.092,82    
Mano de obra 
indirecta  
                  
474.537,35    
                     
676.723,70    
                     
676.723,70    
                     
676.723,70    
                 
676.723,70    
              
676.723,70    
Movilización y 
viáticos (80%) 
                      
1.924,77    
                         
1.999,84    
                         
2.073,03    
                         
2.145,38    
                 
2.217,25    
              
2.286,99    
Depreciaciones 
                  
702.015,69    
                     
777.734,32    
                     
853.452,94    
                     
929.171,56    
              
1.004.890,18    
              
1.080.608,81    
Provisión 
Desahucio (80%)  
  
                       
10.647,65    
                         
7.455,87    
                         
7.455,87    
                 
7.455,87    
              
7.455,87    
Provisión 
Jubilación 
Patronal (80%) 
  
                       
34.863,21    
                       
29.313,91    
                       
29.313,91    
                 
29.313,91    
              
29.313,91    
TOTAL COSTOS 
FIJOS 
            
2.798.037,8
2    
               
3.184.691,57    
               
3.313.329,96    
               
3.449.997,36    
               
3.586.261,62    
            
3.720.725,00    
TOTAL CIF 
              
7.617.307,9
9  
                 
9.109.717,68  
                 
9.727.692,03  
               
10.400.670,76  
               
10.990.954,06  
           
11.584.207,04  
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
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4.2.2.1.2.5  Presupuesto de mercaderías vendidas  
 
El presupuesto de mercaderías vendidas no es otra cosa que el resumen 
de todos los presupuestos antes calculados. 
 
Tabla 36: Presupuesto de costos de mercaderías vendidas 2015-2019 
(Dólares) 
 
PRESUPUESTO DE COSTOS  DE MERCADERIAS VENDIDAS 2015-2019 (MILES DE 
DÓLARES) 
  2015 2016 2017 2018 2019 
 
Inventario Inicial 
de Prod. 
Terminados 2.028.726,87 2.156.106,41 2.277.854,15 2.417.708,16 2.522.547,02 
 
+ Materia Prima 
Directa 
45.799.631,7
8 
47.968.068,8
3 
50.829.680,5
5 
52.962.059,8
9 
55.032.438,7
0 
 
+ Mano de Obra 
Directa 748.242,64 782.810,89 829.340,00 864.219,65 898.760,42 
 
+ Costos 
Indirectos de 
Fabricación 9.109.717,68 9.727.692,03 
10.400.670,7
6 
10.990.954,0
6 
11.584.207,0
4 
 
= Costo de 
mercaderías 
producidas 
55.657.592,1
0 
58.478.571,7
4 
62.059.691,3
1 
64.817.233,6
0 
67.515.406,1
6 
 
= Costo de 
mercadería 
disponible para la 
venta 
57.686.318,9
7 
60.634.678,1
6 
64.337.545,4
6 
67.234.941,7
6 
70.037.953,1
8 
 
- Inventario Final 
de Productos 
Terminados 2.156.106,41 2.277.854,15 2.417.708,16 2.522.547,02 2.626.367,29 
Costo de 
Mercaderías 
Vendidas 
55.530.212,5
5 
58.356.824,0
1 
61.919.837,3
0 
64.712.394,7
4 
67.411.585,8
9 
Fuente: Presupuestos calculados  
Elaborado por: Autoras 
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4.2.2.1.3  Presupuesto de gastos de ventas y 
administrativos 
Los valores de este presupuesto son calculados en base a los valores del 
año 2014 obtenidos del sistema contable de Lácteos San Antonio C.A, en 
primer lugar el pronóstico de los gastos de personal en el área 
administrativa y ventas son en base a un 10% que se incrementó en el año 
2015 manteniéndose estable durante los próximos años ya que no se tiene 
previsto ningún aumento de sueldos. 
Las provisiones son el mismo cálculo mencionado con anterioridad y las 
demás cuentas son presupuestadas en base a la inflación con excepción 
del transporte que como tiene relación directamente con las ventas este se 
multiplica por la inflación y por la variación de las ventas. 
La provisión por cuentas incobrables se obtuvo multiplicando el 1% de las 
cuentas y documentos por cobrar calculadas en la tabla 44 y finalmente las 
depreciaciones son en base a información entregada por la misma 
empresa. 
Tabla 37: Depreciación proyectada que se carga a los gastos de 
ventas 2015-2019 de Lácteos San Antonio C.A (Dólares) 
 
DEPRECIACIONES 
2014 2015 2016 2017 2018 2019 
   
238.106,22    
      
273.199,13    
      
308.292,05    
   
343.384,96    
   
378.477,87    
   
289.499,55    
    Fuente: Proyecciones de Lácteos San Antonio C.A 
    Elaborado por: Autoras 
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Tabla 38: Presupuesto de gastos de administración 2015-2019 
(Dólares) 
 
PRESUPUESTO DE GASTOS DE ADMINISTRACIÓN 2015-2019 
  2014 2015 2016 2017 2018 2019 
Gastos de 
personal 
317.697,3
8 
349.467,1
2 349.467,12 349.467,12 349.467,12 349.467,12 
Otros gastos de 
administración 
249.586,2
1 
259.320,0
7 268.811,19 278.192,70 287.512,16 296.554,41 
Mantenimiento y 
reparaciones 25.648,34 26.648,62 27.687,92 28.767,75 29.889,69 31.055,39 
Suministros y 
materiales 
289.512,2
5 
300.803,2
3 312.534,55 324.723,40 337.387,61 350.545,73 
Energía, agua y 
telecomunicacion
es 46.694,02 48.515,08 50.407,17 52.373,05 54.415,60 56.537,81 
Provisión 
Desahucio  
 
3.523,20 2.467,07 2.467,07 2.467,07 2.467,07 
Provisión 
Jubilación 
Patronal 
 
11.535,88 9.699,68 9.699,68 9.699,68 9.699,68 
Total 
      
929.138,2
0    
        
999.813,2
1    
       
1.021.074,7
0    
       
1.045.690,7
7    
       
1.070.838,9
3    
       
1.096.327,2
1    
  
 Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
 Elaborado por: Autoras 
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Tabla 39: Presupuesto de gastos de ventas 2015-2019 (Dólares) 
 
PRESUPUESTO DE GASTOS DE VENTAS 2015-2019 
  2014 2015 2016 2017 2018 2019 
Gastos de 
personal 100.657,57 
 
110.723,33 
 
110.723,33 
 
110.723,33 
 
110.723,33 
 
110.723,33 
 
Otros gastos 
de ventas 152.452,24 
 
 
158.397,88 
 
 
164.575,39 
 
 
170.993,83 
 
 
177.662,59 
 
 
184.591,43 
 
Mantenimient
o y 
reparaciones 268.021,56 
 
 
278.474,40 
 
 
289.334,90 
 
 
300.618,96 
 
 
312.343,10 
 
 
324.524,48 
 
Promoción y 
publicidad 776.255,97 
 
 
806.529,95 
 
 
837.984,62 
 
 
870.666,02 
 
 
904.621,99 
 
 
939.902,25 
 
Transporte 
2.864.976,9
3 
 
3.253.820,4
7 
 
3.571.616,7
9 
 
3.938.749,5
5 
 
4.269.817,4
5 
 
4.618.926,4
5 
 
Gastos de 
depreciación 238.106,22 
 
 
273.199,13 
 
 
308.292,05 
 
 
343.384,96 
 
 
378.477,87 
 
 
289.499,55 
 
Provisión 
para 
incobrables 75.967,28 
 
 
90.402,11 
 
 
95.499,50 
 
 
101.269,84 
 
 
105.738,80 
 
 
110.169,90 
 
Provisión 
Desahucio  
 
 
1.116,27 
 
781,65 
 
781,65 
 
781,65 
 
781,65 
 
Provisión 
Jubilación 
Patronal 
 
3.654,97 3.073,20 3.073,20 3.073,20 3.073,20 
Total 
4.476.437,7
7 
4.976.318,5
1 
5.381.881,4
3 
5.840.261,3
5 
6.263.239,9
9 
6.582.192,2
5 
Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
Elaborado por: Autoras 
Con el presupuesto de CIF y el de Gastos de administración y ventas se 
puede calcular el presupuesto de materiales y suminstros para obterner el 
correspondiente inventario final que se presentará en los balances 
proforma. 
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Tabla 40: Presupuesto de compras de materiales y suministros 
2015-2019 
 
PRESUPUESTO DE COMPRAS DE MATERIALES Y SUMINSTRO 2015-2019 
  2015 2016 2017 2018 2019 
Materiales y 
suministros a usar 
en el periodo 
     
2.787.114,2
3    
     
3.035.376,1
6    
       
3.315.601,6
1    
       
3.562.498,1
5    
       
3.813.996,1
5    
 
+ Inventario Final 
deseado de 
suministros y 
materiales 
     
1.341.749,3
5    
     
1.390.857,3
7    
       
1.439.398,3
0    
       
1.487.618,1
4    
       
1.534.403,7
3    
 
= Necesidades de 
Suministros  
     
4.128.863,5
8    
     
4.426.233,5
3    
       
4.754.999,9
1    
       
5.050.116,2
8    
       
5.348.399,8
8    
 
- Inventario Inicial 
de Suministros 
     
1.617.582,3
4    
     
1.341.749,3
5    
       
1.390.857,3
7    
       
1.439.398,3
0    
       
1.487.618,1
4    
= Compras 
Totales 
     
2.511.281,2
5    
     
3.084.484,1
9    
       
3.364.142,5
3    
       
3.610.717,9
9    
       
3.860.781,7
4    
Fuente: Estados Financieros Lácteos San Antonio C.A 2010-2014 y los 
Presupuestos calculados. 
Elaborado por: Autoras 
 
Los materiales y suministros a usar en el periodo se obtienen de la suma 
de los materiales y suministros del presupuesto de CIF más los que se 
encuentran en el prepuesto de gastos de administración, el inventario final 
deseado se obtiene del promedio de los inventarios finales históricos como 
se observa a continuación: 
 
Tabla 41: Inventario final histórico de materiales y suministros 2010- 
2014 
 
INVENTARIO FINAL HISTÓRICO DE MATERIALES Y SUMISTROS  
 
2010 2011 2012 2013 2014 PROMEDIO 
Materiales y 
suministros 
     
1.030.555,7
2    
     
1.467.846,3
9    
       
1.564.413,4
4    
       
1.028.348,8
5    
       
1.617.582,3
4    
        
 
1.341.749,3
5  
   
 Fuente: Estados Financieros Lácteos San Antonio C.A 2010-2014  
 Elaborado por: Autoras 
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4.2.2.1.4  Presupuesto de gastos financieros  
 
Los valores del presupuesto de gastos financieros fueron proporcionados 
por la empresa los mismos que están en base a las tablas de amortización. 
En el anexo 18 se puede ver el presupuesto de gastos financieros 
mensualizado para el año 2015.   
 
Tabla 42: Presupuesto de gastos financieros 2015-2019 (Dólares) 
 
PRESUPUESTO DE GASTOS FINANCIEROS 2015-2019 
 
 
Intereses y 
Comisiones 
2014 2015 2016 2017 2018 2019 
   
184.617,61    
   
100.673,62    
     
47.135,89    
     
34.723,27    
   
20.268,33    
       
8.955,77    
    Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
    Elaborado por: Autoras 
 
Además con las tablas de amortización se calculó los pasivos corto y largo 
plazo de la siguiente manera: 
 
Tabla 43: Cálculo de los pasivos largo y corto plazo 2015-2019 
 
Pasivos Largo Plazo Financiero Por Pagar 
2015 2016 2017 2018 2019 
              
484.258,73    
   
340.930,64    
   
208.627,79    
     
76.324,93    
     
43.249,19    
  
Pasivo Corto Plazo 
2015 2016 2017 2018 2019 
              
308.551,60    
   
143.328,09    
   
132.302,85    
   
132.302,85    
     
33.075,74    
    Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
    Elaborado por: Autoras 
Los valores de pasivo corto plazo fueron entregados por Lácteos San 
Antocio C.A permitiendo obtener los pasivos largo plazo haciendo el 
siguiente cálculo ($484.258,73 - $ 143.328,09) = $340.930,64. Estos 
rubros servirán en el momentos de realizar los balances proforma. 
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4.2.2.1.5 Presupuesto de efectivo  
El presupuesto de efectivo es de vital importancia en una empresa ya que 
es necesario conocer el efectivo con el que se dispone para hacer frente a 
las obligaciones financieras, su elaboración será tomando como base  los 
presupuestos anteriores, los datos de los balances históricos y los 
siguientes resultados: 
Tabla 44: Cálculo de las cuentas y documentos por cobrar 2015-2019 
Lácteos San Antonio C.A (Dólares) 
VALORES HISTÓRICOS DE CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR  
CUENTAS 2010 2011 2012 2013 2014 PROMEDIO 
Cuentas y 
Documentos 
x cobrar 
clientes- 
corriente 
        
4.013.360,22    
          
5.220.594,31    
          
6.333.662,86    
          
6.760.224,98    
          
7.786.755,73    
  
Otras cuentas 
y documentos 
x cobrar 
corrientes 
           
685.927,65    
             
714.938,58    
          
1.127.165,21    
             
834.934,00    
             
912.176,66    
TOTAL CXC 
     
4.699.287,87    
       
5.935.532,89    
       
7.460.828,07    
       
7.595.158,98    
       
8.698.932,39    
 
(-) Provisión 
cuentas 
incobrables 
           
216.661,67    
             
266.655,72    
             
327.020,34    
             
392.433,62    
             
468.400,90    
 
VENTAS 
NETAS 
      
38.316.381,99    
        
46.730.358,87    
        
50.726.016,51    
        
59.530.080,22    
        
63.471.648,94    
% 
HISTORICO 
CXC/VTAS 
10% 11% 12% 11% 12% 11,55% 
PRONÓSTICO DE LAS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR  
CUENTAS 2015 2016 2017 2018 2019   
Cuentas y 
Documentos 
x cobrar 
clientes- 
corriente 
        
8.013.434,21    
          
8.465.924,62    
          
8.985.709,22    
          
9.375.355,71    
          
9.761.216,51    
  
 
Otras cuentas 
y documentos 
x cobrar 
corrientes 
        
1.026.776,46    
          
1.084.025,80    
          
1.141.275,15    
          
1.198.524,49    
          
1.255.773,84    
  
TOTAL CXC 
     
9.040.210,67    
       
9.549.950,42    
     
10.126.984,37    
     
10.573.880,21    
     
11.016.990,35     
              
(-) Provisión 
cuentas 
incobrables 
           
558.803,01    
             
654.302,51    
             
755.572,35    
             
861.311,16    
             
971.481,06    
  
              
VENTAS 
NETAS 
      
69.380.382,79    
        
73.298.048,65    
        
77.798.348,24    
        
81.171.910,95    
        
84.512.697,03     
  Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A y Presupuestos calculados 
  Elaborado por: Autoras 
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Para pronosticar las cuentas y documentos por cobrar se tomó como base 
los datos históricos de los estados financieros de Lácteos San Antonio 
C.A, los cuales con relación a las ventas permiten obtener un promedio del 
valor que queda pendiente de cobrar cada año siendo este promedio el 
11.55%, mientras que las otras cuentas y documentos por cobrar se 
presupuestaron mediante regresión lineal. 
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Tabla 45: Cálculo del porcentaje de cuentas y documentos por pagar 
que queda pendiente año tras año. 
 
VALORES HISTÓRICOS DE CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR 
CUENTAS 2010 2011 2012 2013 2014 
PROMEDI
O 
Cuentas y 
documentos por 
pagar proveedores 
corrientes  
        
2.211.647,10    
          
2.023.265,25    
          
2.720.201,47    
          
3.060.981,55    
          
3.289.688,72      
              
GASTOS 
DESEMBOLSADO
S              
Materiales 
utilizados  
      
21.822.145,6
1    
        
26.766.397,5
2    
        
27.915.498,4
3    
        
32.578.628,3
2    
        
40.909.030,1
6      
Mano de obra 
directa  
        
3.671.151,79    
             
534.168,92    
             
535.595,56    
             
671.679,91    
             
724.783,11      
Mano de obra 
indirecta  
           
937.897,40    
             
721.035,00    
             
714.363,96    
             
810.129,61    
             
925.745,90      
 
Gastos de 
Fabricación  
        
5.142.757,18    
        
10.148.985,0
4    
        
11.148.201,9
7    
        
12.300.353,1
6    
          
6.691.562,10      
 
Gastos 
administrativos  
           
600.609,48    
             
635.537,74    
             
861.700,85    
             
906.239,52    
             
929.138,20      
Gastos de ventas  
        
1.844.393,63    
          
1.943.722,85    
          
3.548.744,54    
          
4.391.026,58    
          
4.476.437,77      
Gastos financieros  
           
213.009,02    
             
320.976,81    
             
278.483,49    
             
254.519,18    
             
184.617,61      
Utilidades 15%  
  
             
606.231,03    
             
883.190,31    
             
857.575,31    
          
1.160.295,77      
IR  
  
             
870.338,37    
          
1.235.387,80    
          
1.130.014,86    
          
1.476.276,71      
Cuentas por pagar  
instituciones 
financieras    
             
346.228,85    
          
1.224.350,16    
             
761.105,48    
             
723.728,54      
Cuentas por pagar 
CP    
          
2.211.647,10    
          
2.023.265,25    
          
2.720.201,47    
          
3.060.981,55      
Otras cuentas y 
documentos x 
cobrar corrientes  685927,6506 
             
714.938,58    
          
1.127.165,21    
             
834.934,00    
             
912.176,66      
Utilidades Socios  
  
          
2.308.473,06    
          
3.391.334,59    
          
3.355.903,88    
          
4.590.635,00      
 
TOTAL 
DESEMBOLSOS   
     
48.128.680,8
7    
     
54.887.282,1
2    
     
61.572.311,2
8    
     
66.765.409,1
0      
 
% HISTORICO 
CXP/GASTOS 
DESEMBOLSADO
S   4,20% 4,96% 4,97% 4,93% 
 
 
 
4,76% 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A  
Elaborado por: Autoras 
 
Para pronosticar las cuentas y documentos por pagar se tomó como base 
los datos históricos de todos los desembolsos de Lácteos San Antonio 
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C.A, los cuales con relación a las cuentas y documentos por pagar de los 
estados financieros históricos permiten obtener un promedio del valor que 
queda pendiente de pago cada año siendo este promedio el 4.76%. 
También es importante determinar el crédito tributario del Impuesto a la 
Renta 2015-2019 el que se calculó mediante regresión lineal. 
 
Tabla 46: Cálculo del crédito tributario del Impuesto a la Renta. 
 
CÁLCULO DE CRÉDITO TRIBUTARIO DEL IMPUESTO A LA RENTA 
  2015 2016 2017 2018 2019 
Crédito 
Tributario a 
favor del sujeto 
pasivo (Renta)  
668.524,03 731.639,24 794.754,45 857.869,66 920.984,87 
Impuesto a la 
renta por pagar 
1.453.619,2
4 
1.587.841,8
0 
1.675.115,2
5 
1.702.666,6
0 
1.760.349,9
2 
Total IR por 
pagar 
785.095,20 856.202,56 880.360,80 844.796,94 839.365,05 
Fuente: Estados Financieros Lácteos San Antonio C.A 2010-2014  
Elaborado por: Autoras 
Además es necesario prever las inversiones de la empresa, las cuales a 
falta de información por parte de la misma se presupuestó en base a 
regresión lineal obteniendo lo siguiente:   
Tabla 47: Cálculo de la Inversión de Lácteos San Antonio C.A. 
 
INVERSIÓN 
  2015 2016 2017 2018 2019 
Inversión 
Acumulada 
      
787.225,06    
   
880.810,89    
   
974.396,73    
   
1.067.982,56    
   
1.161.568,40    
Inversión 
Anual 
        
89.682,85    
     
93.585,83    
     
93.585,83    
        
93.585,83    
        
93.585,83    
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A  
  Elaborado por: Autoras 
 
Una vez calculado los valores antes descritos se prosigue a la elaboración 
del presupuesto de efectivo. 
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Tabla 48: Presupuesto de efectivo 2015-2019 de Lácteos San Antonio 
C.A 
 
PRESUPUESTO DE EFECTIVO 2015-2019 
Cobros 
  2015 2016 2017 2018 2019 
Ventas 
     
69.380.382,7
9    
     
73.298.048,6
5    
     
77.798.348,2
4    
     
81.171.910,9
5    
     
84.512.697,0
3    
IVA Ventas 
       
2.157.089,44    
       
2.278.892,68    
       
2.418.810,46    
       
2.523.697,12    
       
2.627.564,72    
            
Cobros            
Cobros año 
anterior 
       
8.698.932,39    
       
9.040.210,67    
       
9.549.950,42    
     
10.126.984,3
7    
     
10.573.880,2
1    
Cobro año en 
curso 
     
62.497.261,5
6    
     
66.026.990,9
1    
     
70.090.174,3
3    
     
73.121.727,8
6    
     
76.123.271,4
1    
Cobros 
pendientes 
próximo año 
       
9.040.210,67    
       
9.549.950,42    
     
10.126.984,3
7    
     
10.573.880,2
1    
     
11.016.990,3
5    
Total Cobros 
     
71.196.193,9
6    
     
75.067.201,5
8    
     
79.640.124,7
5    
     
83.248.712,2
3    
     
86.697.151,6
2    
            
Gastos a pagar 
Compras de 
Materia Prima 
     
45.916.698,6
1    
     
48.043.155,6
7    
     
50.915.934,2
8    
     
53.026.718,3
4    
     
55.096.468,9
4    
Pagos de MOD 
          
717.331,69    
          
757.836,88    
          
804.365,99    
          
839.245,64    
          
873.786,41    
Pagos de los CIF 
       
4.053.753,02    
       
4.251.550,24    
       
4.467.332,89    
       
4.658.021,19    
       
4.848.349,50    
Pagos de gastos 
de administración  
          
683.950,90    
          
696.373,40    
          
708.800,62    
          
721.284,56    
          
733.614,73    
Materiales y 
suministros 
       
2.511.281,25    
       
3.084.484,19    
       
3.364.142,53    
       
3.610.717,99    
       
3.860.781,74    
Pagos de gastos 
de ventas 
       
4.607.946,02    
       
4.974.235,03    
       
5.391.751,70    
       
5.775.168,47    
       
6.178.667,95    
Pago de gastos 
financieros 
          
100.673,62    
            
47.135,89    
            
34.723,27    
            
20.268,33    
              
8.955,77    
Pago de 
utilidades 
       
1.298.351,75    
       
1.166.004,73    
       
1.273.669,89    
       
1.343.675,33    
       
1.365.775,34    
Pagos de IR 
       
1.022.207,54    
          
785.095,20    
          
856.202,56    
          
880.360,80    
          
844.796,94    
IVA Compras 
       
2.341.755,61    
       
2.502.172,15    
       
2.655.282,27    
       
2.776.274,05    
       
2.896.215,92    
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IVA por Pagar   
       
1.419.132,84    
       
1.630.605,55    
       
1.730.854,07    
       
1.804.393,00    
Crédito Tributario 
IR 
          
668.524,03    
          
731.639,24    
          
794.754,45    
          
857.869,66    
          
920.984,87    
Utilidad a socios  
       
5.164.843,26    
       
4.638.366,84    
       
5.066.658,83    
       
5.345.140,48    
       
5.433.054,32    
Inversiones 
            
89.682,85    
            
93.585,83    
            
93.585,83    
            
93.585,83    
            
93.585,83    
Total 
Desembolsos 
     
69.177.000,1
5    
     
73.190.768,1
4    
     
78.057.810,6
7    
     
81.679.184,7
4    
     
84.959.431,2
7    
            
Pagos           
Pagos año 
anterior 
       
4.224.489,70    
       
3.601.376,81    
       
3.627.208,65    
       
3.847.854,64    
       
4.020.232,05    
Pagos año en 
curso 
     
65.884.174,9
4    
     
69.706.887,5
7    
     
74.342.258,8
8    
     
77.791.255,5
5    
     
80.915.362,3
4    
Pagos pendientes 
próximo año 
       
3.292.825,21    
       
3.483.880,56    
       
3.715.551,79    
       
3.887.929,19    
       
4.044.068,93    
Total Pagos  
     
70.108.664,6
4    
     
73.308.264,3
8    
     
77.969.467,5
3    
     
81.639.110,1
9    
     
84.935.594,3
8    
Flujo periodo 
anterior 
       
1.996.567,25    
       
3.084.096,57    
       
4.843.033,77    
       
6.513.690,99    
       
8.123.293,03    
Cobros 
     
71.196.193,9
6    
     
75.067.201,5
8    
     
79.640.124,7
5    
     
83.248.712,2
3    
     
86.697.151,6
2    
- Pagos 
     
70.108.664,6
4    
     
73.308.264,3
8    
     
77.969.467,5
3    
     
81.639.110,1
9    
     
84.935.594,3
8    
= Flujo de 
efectivo neto 
       
3.084.096,57    
       
4.843.033,77    
       
6.513.690,99    
       
8.123.293,03    
       
9.884.850,26    
  Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A y Presupuestos calculados  
   Elaborado por: Autoras. 
4.2.3 Estados Financieros Proforma 2015-2019 
A continuación se procede a la elaboración de los estados financieros 
proforma 2015-2019 tomando como base los presupuestos y cálculos 
antes realizados. 
4.2.3.1 Estado de Resultados Proforma Lácteos San 
Antonio C.A 2015-2019. 
La siguiente tabla muestra el estado de resultados proforma que es un 
resumen de todos los presupuestos calculados partiendo de las ventas 
pronosticadas, obteniendo para el año 2015 una utilidad neta de 
$4.638.366,84 llegando al 2019 con una utilidad neta de $5.617.116,55 
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Tabla 49: Estado de resultados proforma de Lácteos San Antonio C.A 
2015-2019. 
 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE RESULTADOS LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A 
POR LOS AÑOS TEMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015,2016,2017,2018 Y 2019 
  2015 2016 2017 2018 2019 
INGRESOS           
Ventas  
    
69.380.382,7
9    
     
73.298.048,6
5    
     
77.798.348,2
4    
     
81.171.910,9
5    
     
84.512.697,0
3    
            
TOTAL 
INGRESOS 
    
69.380.382,7
9    
     
73.298.048,6
5    
     
77.798.348,2
4    
     
81.171.910,9
5    
     
84.512.697,0
3    
            
COSTOS           
Inventario Inicial de 
Prod. Terminados 
      
2.028.726,87    
       
2.156.106,41    
       
2.277.854,15    
       
2.417.708,16    
       
2.522.547,02    
Materiales 
utilizados 
    
45.799.631,7
8    
     
47.968.068,8
3    
     
50.829.680,5
5    
     
52.962.059,8
9    
     
55.032.438,7
0    
Mano de obra 
directa 
         
748.242,64    
          
782.810,89    
          
829.340,00    
          
864.219,65    
          
898.760,42    
 
Gastos de 
Fabricación 
      
9.109.717,68    
       
9.727.692,03    
     
10.400.670,7
6    
     
10.990.954,0
6    
     
11.584.207,0
4    
 
- Inventario Final 
de Productos 
Terminados 
      
2.156.106,41    
       
2.277.854,15    
       
2.417.708,16    
       
2.522.547,02    
       
2.626.367,29    
            
TOTAL COSTOS 
    
55.530.212,5
5    
     
58.356.824,0
1    
     
61.919.837,3
0    
     
64.712.394,7
4    
     
67.411.585,8
9    
            
UTILIDAD BRUTA 
    
13.850.170,2
4    
     
14.941.224,6
4    
     
15.878.510,9
4    
     
16.459.516,2
1    
     
17.101.111,1
4    
            
GASTOS           
Gastos 
administrativos 
         
999.813,21    
       
1.021.074,70    
       
1.045.690,77    
       
1.070.838,93    
       
1.096.327,21    
Gastos de ventas 
      
4.976.318,51    
       
5.381.881,43    
       
5.840.261,35    
       
6.263.239,99    
       
6.582.192,25    
Gastos financieros 
         
100.673,62    
            
47.135,89    
            
34.723,27    
            
20.268,33    
              
8.955,77    
            
TOTAL GASTOS                                   
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6.076.805,34    6.450.092,02    6.920.675,38    7.354.347,25    7.687.475,23    
            
UTILIDAD DEL 
EJERCICIO 
      
7.773.364,90    
       
8.491.132,62    
       
8.957.835,56    
       
9.105.168,97    
       
9.413.635,91    
            
15% Utilidad 
trabajadores 
      
1.166.004,73    
       
1.273.669,89    
       
1.343.675,33    
       
1.365.775,34    
       
1.412.045,39    
 
Impuesto a la renta 
      
1.453.619,24    
       
1.587.841,80    
       
1.675.115,25    
       
1.702.666,60    
       
1.760.349,92    
Reserva legal 
         
515.374,09    
          
562.962,09    
          
593.904,50    
          
603.672,70    
          
624.124,06    
            
UTILIDAD NETA 
DEL EJERCICIO 
      
4.638.366,84    
       
5.066.658,83    
       
5.345.140,48    
       
5.433.054,32    
       
5.617.116,55    
Fuente: Presupuestos calculados  
Elaborado por: Autoras. 
 
4.2.3.2 Estado de Situación Financiera Proforma Lácteos 
San Antonio C.A 2015-2019. 
Con el estado de resultados proforma y el presupuesto de efectivo se 
procede a integrar todas las cuentas en el estado de situación financiera 
proforma de la siguiente manera: 
Tabla 50: Estado de situación proforma Lácteos San Antonio C.A 
2015-2019 
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LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 
POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015,2016,2017,2018 Y 2019 
                        
ACTIVOS 2015 2016 2017 2018 2019 PASIVOS 2015 2016 2017 2018 2019 
                        
ACTIVOS 
CORRIENTES 
          
PASIVOS 
CORRIENTES 
          
Efectivo y 
equivalentes al 
Efectivo 
       
3.084.096,57    
          
4.843.033,77    
          
6.513.690,99    
          
8.123.293,03    
          
9.884.850,26    
Cuentas y 
documentos 
por pagar 
proveedores 
corrientes 
3.292.825,21 3.483.880,56 3.715.551,79 3.887.929,19 4.044.068,93 
Caja - Bancos 
       
3.084.096,57    
          
4.843.033,77    
          
6.513.690,99    
          
8.123.293,03    
          
9.884.850,26    
Relacionados 
locales 
                       
-      
                       
-      
                       
-      
                       
-      
                       
-      
Cuentas y 
Documentos x 
cobrar 
clientes- 
corriente 
       
8.013.434,21    
          
8.465.924,62    
          
8.985.709,22    
          
9.375.355,71    
          
9.761.216,51    
No 
relacionados 
locales 
3.292.825,21 3.483.880,56 3.715.551,79 3.887.929,19 4.044.068,93 
Otras cuentas 
y documentos 
x cobrar 
corrientes 
       
1.026.776,46    
          
1.084.025,80    
          
1.141.275,15    
          
1.198.524,49    
          
1.255.773,84    
Obligaciones 
con 
instituciones 
financieras 
corrientes 
308.551,60 143.328,09 132.302,85 132.302,85 33.075,74 
(-) Provisión 
cuentas 
incobrables 
          
558.803,01    
             
654.302,51    
             
755.572,35    
             
861.311,16    
             
971.481,06    
 
Otras cuentas 
y
documentos 
por pagar 
corriente  
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Crédito 
Tributario a 
favor del sujeto 
          
131.231,75    
                           
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
No 
relacionados 
locales 
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
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pasivo (IVA)  
Crédito 
Tributario a 
favor del sujeto 
pasivo (Renta)  
          
668.524,03    
             
731.639,24    
             
794.754,45    
             
857.869,66    
             
920.984,87    
Impuesto a la 
renta por
pagar del 
ejercicio 
1.453.619,24 1.587.841,80 1.675.115,25 1.702.666,60 1.760.349,92 
Inventarios 
       
4.827.615,43    
          
5.073.558,03    
          
5.348.206,70    
          
5.565.923,84    
          
5.780.559,95    
 
15% 
Participación 
a 
trabajadores 
1.166.004,73 1.273.669,89 1.343.675,33 1.365.775,34 1.412.045,39 
Materia prima 
directa 
       
1.329.759,66    
          
1.404.846,51    
          
1.491.100,24    
          
1.555.758,69    
          
1.619.788,93    Provisiones 
 
40.557,03 
 
40.557,03 
 
40.557,03 
 
40.557,03 
 
40.557,03 
Productos en 
proceso 
                         
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      IVA por Pagar 
 
1.550.364,59    
     
1.630.605,55    
     
1.730.854,07    
     
1.804.393,00    
     
1.877.184,89    
Materiales y 
suministros 
       
1.341.749,35    
          
1.390.857,37    
          
1.439.398,30    
          
1.487.618,14    
          
1.534.403,73    
TOTAL 
PASIVOS 
CORRIENTES 
7.811.922,40 8.159.882,93 8.638.056,32 8.933.624,02 9.167.281,90 
Productos 
terminados y 
mercadería en 
almacén 
       
2.156.106,41    
          
2.277.854,15    
          
2.417.708,16    
          
2.522.547,02    
          
2.626.367,29    
PASIVO 
LARGO 
PLAZO 
          
 
Mercadería en 
tránsito  
                         
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
Cuentas y 
documentos 
por pagar 
largo plazo 
                       
-      
                       
-      
                       
-      
                       
-      
                       
-      
Servicios y 
otros pagos 
anticipados 
                         
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
No 
relacionados 
locales 
                       
-      
                       
-      
                       
-      
                       
-      
                       
-      
Activos pagados 
por anticipado 
                         
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
Obligaciones 
con 
instituciones 
financiera 
largo plazo 
484.258,73 340.930,64 208.627,79 76.324,93 43.249,19 
Otros Activos 
Corrientes 
                         
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
Locales 484.258,73 340.930,64 208.627,79 76.324,93 43.249,19 
 
TOTAL 
ACTIVOS 
CORRIENTES 
17.192.875,45 19.543.878,96 22.028.064,15 24.259.655,58 26.631.904,36 
Provisión 
para 
jubilación 
patronal 
410.938,77 480.264,02 549.589,27 618.914,52 688.239,77 
            
Provisión 
para 
164.333,49 181.966,06 199.598,64 217.231,21 234.863,79 
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desahucio 
ACTIVOS NO 
CORRIENTES 
9.437.472,02 8.275.727,03 7.003.170,51 5.619.802,46 4.249.694,10             
Propiedades 
planta y equipo 
9.437.472,02 8.275.727,03 7.003.170,51 5.619.802,46 4.249.694,10 
TOTAL 
PASIVOS NO 
CORRIENTES 
1.059.530,99 1.003.160,72 957.815,69 912.470,67 966.352,75 
Activo Fijo 
Depreciable 
6.143.359,13 4.981.614,14 3.709.057,62 2.325.689,57 955.581,21             
 
Edificios 
 
3.107.863,52 
 
3.107.863,52 
 
3.107.863,52 
 
3.107.863,52 
 
3.107.863,52 
Pasivos 
Diferido  
907.465,60 907.465,60 907.465,60 907.465,60 907.465,60 
 
Muebles y  
enseres 
 
199.383,35 
 
199.383,35 
 
199.383,35 
 
199.383,35 
 
199.383,35 
Otros pasivos 
                       
-      
                       
-      
                       
-      
                       
-      
                       
-      
 
Maquinaria 
equipo e 
instalaciones 
8.797.298,01 8.797.298,01 8.797.298,01 8.797.298,01 8.797.298,01 
TOTAL 
PASIVO 
9.778.918,99 10.070.509,25 10.503.337,62 10.753.560,28 11.041.100,25 
 
Equipo de 
Computación y 
software  
172.120,11 172.120,11 172.120,11 172.120,11 172.120,11 
PATRIMONIO 
NETO 
          
 
Vehículos 
equipo de 
transporte y 
caminero móvil 
635.863,97 635.863,97 635.863,97 635.863,97 635.863,97 
Capital 
suscrito y/o 
asignado  
5.927.361,43 5.927.361,43 5.927.361,43 5.927.361,43 5.927.361,43 
 
Otros activos 
fijos 
1.243.952,14 1.243.952,14 1.243.952,14 1.243.952,14 1.243.952,14 Reserva legal 3.748.491,99 4.311.454,09 4.905.358,58 5.509.031,29 6.133.155,35 
 
(-) Depreciación 
acumulada 
activo fijo 
8.013.121,98 9.174.866,96 10.447.423,48 11.830.791,54 13.200.899,89 Otras reservas 3.324.433,28 3.324.433,28 3.324.433,28 3.324.433,28 3.324.433,28 
 
Activo No 
Depreciable 
3.294.112,89 3.294.112,89 3.294.112,89 3.294.112,89 3.294.112,89 
Utilidad no 
distribuida de 
años 
anteriores 
                       
-      
                       
-      
                       
-      
                       
-      
                       
-      
 
Terrenos 
3.294.112,89 3.294.112,89 3.294.112,89 3.294.112,89 3.294.112,89 
 
Utilidad del 
ejercicio 
4.638.366,84 5.066.658,83 5.345.140,48 5.433.054,32 5.617.116,55 
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Obras en 
proceso 
                         
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
 
TOTAL 
PATRIMONIO 
17.638.653,54 18.629.907,63 19.502.293,77 20.193.880,32 21.002.066,61 
TOTAL 
ACTIVOS NO 
CORRIENTES 
9.437.472,02 8.275.727,03 7.003.170,51 5.619.802,46 4.249.694,10 
TOTAL 
PASIVO Y 
PATRIMONIO 
27.417.572,53 28.700.416,88 30.005.631,39 30.947.440,60 32.043.166,86 
                        
OTROS 
ACTIVOS 
DIFERIDOS 
                         
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
            
                        
TOTAL 
ACTIVO 
DIFERIDO  
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00             
                        
ACTIVOS 
FINANCIEROS 
NO 
CORRIENTES 
787.225,06 880.810,89 974.396,73 1.067.982,56 1.161.568,40             
                        
Inversiones  
Largo plazo/ 
acciones y 
participaciones 
787.225,06 880.810,89 974.396,73 1.067.982,56 1.161.568,40             
Inversiones  
Largo plazo/ 
otras 
                         
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
                           
-      
            
                        
TOTAL 
ACTIVOS 
FINANCIEROS 
NO 
CORRIENTES 
787.225,06 880.810,89 974.396,73 1.067.982,56 1.161.568,40             
TOTAL 
ACTIVOS 
27.417.572,53 28.700.416,88 30.005.631,39 30.947.440,60 32.043.166,86             
Fuente: Presupuestos calculados  
Elaborado por: Autoras.
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4.2.3.3 Estado de Flujo de Efectivo Proforma Lácteos San Antonio C.A 2015-2019 
Tabla 51: Estado de flujo de efectivo proforma Lácteos San Antonio C.A 2015-2019 
 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO PROFORMA 
POR LOS AÑOS TEMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015,2016,2017,2018 Y 2019 
    2015 2016 2017 2018 2019 
  
A. FLUJO DE EFECTIVO 
POR ACTIVIDADES DE 
OPERACIÒN 
                   
  
EFECTIVO RECIBIDO 
DE CLIENTES 70.527.669,92 74.335.562,34 78.845.370,30 82.390.842,57 85.776.166,75 
  Ventas 69.380.382,79 73.298.048,65 77.798.348,24 81.171.910,95 84.512.697,03 
  IVA Ventas 2.157.089,44 2.278.892,68 2.418.810,46 2.523.697,12 2.627.564,72 
  
Crédito tributario 
Impuesto a la renta -668.524,03 -731.639,24 -794.754,45 -857.869,66 -920.984,87 
  
Cuentas y Documentos x 
cobrar clientes- corriente -226.678,48 -452.490,41 -519.784,60 -389.646,49 -385.860,79 
  
Otras cuentas y 
documentos x cobrar 
corrientes -114.599,79 -57.249,35 -57.249,35 -57.249,35 -57.249,35 
              
  
EFECTIVO PAGADO A 
PROVEEDORES -63.551.426,29 -67.536.120,87 -71.871.140,32 -75.210.211,36 -78.355.666,51 
  
Cuentas y documentos 
por pagar proveedores 3.136,49 191.055,36 231.671,22 172.377,41 156.139,73 
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corrientes 
  
Otras cuentas y 
documentos por pagar 
corriente  -300.612,77 0,00 0,00 0,00 0,00 
  Materia Prima -45.916.698,61 -48.043.155,67 -50.915.934,28 -53.026.718,34 -55.096.468,94 
  MOD -717.331,69 -757.836,88 -804.365,99 -839.245,64 -873.786,41 
  CIF -4.053.753,02 -4.251.550,24 -4.467.332,89 -4.658.021,19 -4.848.349,50 
  Gastos de administración  -683.950,90 -696.373,40 -708.800,62 -721.284,56 -733.614,73 
  Materiales y suministros -2.511.281,25 -3.084.484,19 -3.364.142,53 -3.610.717,99 -3.860.781,74 
  Gastos de ventas -4.607.946,02 -4.974.235,03 -5.391.751,70 -5.775.168,47 -6.178.667,95 
  Gastos financieros -100.673,62 -47.135,89 -34.723,27 -20.268,33 -8.955,77 
  
Impuesto a la renta por 
pagar del ejercicio -1.022.207,54 -785.095,20 -856.202,56 -880.360,80 -844.796,94 
  
15% Participación a 
trabajadores -1.298.351,75 -1.166.004,73 -1.273.669,89 -1.343.675,33 -1.365.775,34 
  IVA Compras -2.341.755,61 -2.502.172,15 -2.655.282,27 -2.776.274,05 -2.896.215,92 
  IVA por pagar   -1.419.132,84 -1.630.605,55 -1.730.854,07 -1.804.393,00 
  
FLUJO NETO POR 
ACTIVIDADES DE 
OPERACIÒN 6.976.243,63 6.799.441,47 6.974.229,97 7.180.631,21 7.420.500,24 
              
  
B. FLUJO DE EFECTIVO 
POR ACTIVIDADES DE  
INVERSIÒN -89.682,85 -93.585,83 -93.585,83 -93.585,83 -93.585,83 
  
Inversiones  Largo plazo/ 
acciones y participaciones -89.682,85 -93.585,83 -93.585,83 -93.585,83 -93.585,83 
              
  C. FLUJO DE EFECTIVO -5.799.031,46 -4.946.918,44 -5.209.986,92 -5.477.443,33 -5.565.357,17 
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POR ACTIVIDADES DE 
FINANCIAMIENTO 
  
Obligaciones con 
instituciones financiera 
largo plazo -634.188,20 -308.551,60 -143.328,09 -132.302,85 -132.302,85 
  
Pago de dividendos a los 
accionistas -5.164.843,26 -4.638.366,84 -5.066.658,83 -5.345.140,48 -5.433.054,32 
              
  
FLUJO DE EFECTIVO 
NETO TOTAL 1.087.529,32 1.758.937,20 1.670.657,22 1.609.602,04 1.761.557,23 
  
Efectivo y equivalentes al 
Efectivo 1 de enero  1.996.567,25 3.084.096,57 4.843.033,77 6.513.690,99 8.123.293,03 
  
Efectivo y equivalentes 
al Efectivo 31 de 
diciembre 3.084.096,57 4.843.033,77 6.513.690,99 8.123.293,03 9.884.850,26 
              
  C. CONCILIACIÒN           
  Utilidad del ejercicio 4.638.366,84 5.066.658,83 5.345.140,48 5.433.054,32 5.617.116,55 
              
  Ajuste a resultados 1.692.219,78 1.975.280,95 1.991.573,48 2.116.622,18 2.128.244,94 
  Provisión Desahucio  25.180,92 17.632,58 17.632,58 17.632,58 17.632,58 
  
Provisión para jubilación 
patronal 82.448,93 69.325,25 69.325,25 69.325,25 69.325,25 
  Depreciaciones 1.050.933,45 1.161.744,99 1.272.556,52 1.383.368,05 1.370.108,35 
  Provisión incobrables 90.402,11 95.499,50 101.269,84 105.738,80 110.169,90 
  Reserva Legal 515.374,09 562.962,09 593.904,50 603.672,70 624.124,06 
  Crédito Tributario IVA 
 
131.231,75       
  Crédito Tributario IR -72.119,72 -63.115,21 -63.115,21 -63.115,21 -63.115,21 
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Ajuste a situación 
financiera 645.657,02 -242.498,32 -362.483,98 -369.045,29 -324.861,25 
  
Cuentas y Documentos x 
cobrar clientes- corriente -226.678,48 -452.490,41 -519.784,60 -389.646,49 -385.860,79 
  
Otras cuentas y 
documentos x cobrar 
corrientes -114.599,79 -57.249,35 -57.249,35 -57.249,35 -57.249,35 
  
Cuentas y documentos 
por pagar proveedores 
corrientes 3.136,49 191.055,36 231.671,22 172.377,41 156.139,73 
  
Otras cuentas y 
documentos por pagar 
corriente  -300.612,77 0,00 0,00 0,00 0,00 
  Inventarios 31.386,62 -245.942,61 -274.648,66 -217.717,15 -214.636,10 
  IVA por pagar 1.550.364,59 80.240,97 100.248,51 73.538,93 72.791,90 
  
Impuesto a la renta por 
pagar del ejercicio 
-164.992,61 
134.222,56 87.273,45 27.551,35 57.683,32 
  
15% Participación a 
trabajadores 
-132.347,01 
107.665,16 70.005,44 22.100,01 46.270,04 
  CONCILIACIÒN TOTAL 
                
6.976.243,63    
          
6.799.441,47    
           
6.974.229,97    
         
7.180.631,21    
         
7.420.500,24    
  
              
         Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A y Presupuestos calculados  
         Elaborado por: Autoras.
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4.3 Análisis Financiero y Económico Proyectado 
4.3.1 Análisis Vertical Estado de Situación Financiera 
Proforma 
Al analizar los activos corrientes se puede contemplar que el activo 
corriente crece considerablemente en su representatividad en cuanto a el 
total de activos en los años proyectados, pasando de un 58.61% del año 
2014 a un 83.11% para el último año proyectado, el 2019. Este cambio tan 
notorio se debe principalmente a que para la proyección de estos estados 
financieros la empresa no cuenta actualmente con un plan o política para 
compra de activos fijos, es así que al no destinarse dinero para dichas 
compras   el efectivo obtenido durante el ejercicio contable se sigue 
acumulando, de la misma manera se puede observar como con el paso del 
tiempo las cuentas y documentos por cobrar siguen en aumento debido a 
la falta de políticas de cobro; por los mismos motivos los activos no 
corrientes tienen pequeños movimientos decrecientes bajando su 
participación del total de activos.  
En cuanto a los pasivos corrientes no se generan cambios significativos, 
para el año 2014 se cerró con un 26.60% del total de pasivos más 
patrimonio, mientras que para el período 2019 se estima un 28.61%, esta 
baja en el porcentaje del análisis vertical de los pasivos corrientes surge 
del devengado de los pasivos a largo plazo de los créditos financieros 
pagados, ya que como se puede observar los mismos pasan de un 4.67% 
en el 2014, a un 3.02% para el 2019. En cuanto al patrimonio, este se ha 
mantenido con un porcentaje similar el cual varía de acuerdo al 
crecimiento en la utilidad del ejercicio. Al realizar una comparación del 
patrimonio con los pasivos, se evidencia que la empresa sigue 
contemplando una falta de apalancamiento financiero ya que el 65.54% del 
total activos más patrimonio pertenece al patrimonio.  
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4.3.2 Análisis Vertical Estado de Resultados Proforma 
En el análisis vertical del estado de resultados, en la parte relacionada a 
los costos se puede observar que para los años proyectados los 
porcentajes de participación con base en las venta es muy poco variable, 
esto se debe a que para poder llegar a una estimación monetaria de los 
costos a incurrir de acuerdo a las ventas proyectadas, la empresa brindó 
información porcentual promedio de la cantidad de materia prima que se 
utiliza por cada cierto porcentaje de ventas, es así que frente a ningún plan 
productivo nuevo y la mantención de las fórmulas de producción, mientras 
las ventas crezcan los materiales destinados a la producción 
incrementaran en la misma proporción más la inflación proyectada para 
cada año. 
En cuanto a los gastos incurridos por la empresa se nota una disminución 
en cuanto a la representatividad de los mismos, en el año 2014 se tenía en 
el total de gastos un 9.56% del total de ventas, mientras que para el 2019 
un 9,10%, este cambio está justificado en su mayoría por la disminución 
de los gastos financieros por el devengado de los créditos con el sector 
financiero. 
En el caso de la utilidad del ejercicio se contempla una mayor 
concentración de utilidad en los primeros años de proyección, mientras 
que en los dos últimos periodos aunque la utilidad sigue siendo 
representativa disminuye mínimamente debido a las alzas inflacionarias de 
los costos y gastos estimados. 
4.3.3 Análisis Horizontal Estado de Situación Financiera 
Proforma 
En el análisis horizontal del estado de situación financiera se contempla la 
evolución de los rubros, el primer valor a destacar es el amplio aumento 
del efectivo y equivalentes del efectivo, puesto que del año 2014 al 2015 
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crece en un 54.47%, el motivo de este  crecimiento se debe a que en las 
proyecciones realizadas no se tenían planificación en cuanto a compra de 
activos fijos y los niveles de  inversiones proyectadas en promedio crecen 
un 10% anualmente hechos por los cuales los valores en efectivo se van 
acumulando, cabe recalcar que un estado financiero proforma tiene por 
cualidad su adaptabilidad, hecho por el cual la empresa podrá ajustar este 
valor en cuanto tome decisiones de inversión más certeras o de compra de 
activos fijos. El crecimiento de esta cuenta en años posteriores tiene 
menor cuantía pero siguen en constante crecimiento de acuerdo a los 
datos expresados en el flujo de efectivo. 
En cuentas y documentos por cobrar, que es una de las cuentas que más 
llamó la atención en análisis históricos anteriores, tiene un crecimiento con 
porcentajes no muy acelerados para los periodos proyectados, pasa de 
crecer 2.91% entre el 2014 y 2015 a crecer un 4.12% entre el 2018 y 2019, 
estos valores incrementan de acuerdo al crecimiento de ventas y por la 
falta de políticas futuras de cobro, hecho que ya se ha mencionado varias 
veces en la presente tesis. 
La cuenta de inventarios presenta en primera instancia un decrecimiento 
del -0.65% entre el año 2014-2015, esta baja en los inventarios se debe a 
que en los últimos meses del año 2014 se adquirió una fuerte suma de 
materiales y suministros los mismos que fueron proyectados para 
devengar en parte en el año 2015, en periodos posteriores este rubro va 
en aumento de acuerdo a los niveles de inventarios deseados y tasas 
inflacionarias. 
Dando paso a los activos no corrientes, los mismos muestran un 
decrecimiento, del año 2014-2015 con -9.93% baja a un -24.38% para el 
2018-2019; esta disminución como ya se explicó corresponde a que los 
valores de los activos fijos se mantiene constante ya que no se tiene 
planes de adquisiciones futuras y a la vez la depreciación acumulada está 
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en constante aumento.  
En el lado del pasivo, las cuentas y documentos por pagar tienen un 
crecimiento descendiente, debido sobre todo a la disminución del 
crecimiento en la compra de inventarios; los pasivos con instituciones 
financieras corrientes decrecen ya que la empresa va cancelando los 
préstamos contraídos en años anteriores y al no tener planes de inversión 
no se estipula planes de financiamiento con instituciones financieras. El 
resto de porcentajes tienen relación directa con la utilidad proyectada y por 
ende a las ventas proyectadas.  
Las cuentas de patrimonio permanecen en crecimiento de acuerdo a los 
movimientos de las ventas proyectadas y el capital social de la empresa 
permanece fijo dado que no se establecen planes de aumento o 
disminución del mismo por parte de los socios. 
4.3.4 Análisis Horizontal Estado de Resultados Proforma 
En cuanto a las ventas se contempla un crecimiento inicial del 9.31% para 
el periodo 2014-2015, mientras que para el 2018-2019 está en el 4.12%, 
como se indica las ventas han estado en constante crecimiento en todos 
los periodos proyectados, sin embargo han crecido pero en menor cuantía 
con el transcurrir del tiempo; este crecimiento responde a los valores 
calculados mediante el método econométrico de Arima, que al analizar los 
valores históricos de venta de la empresa proyecta una tendencia 
definiendo a Lácteos San Antonio como una compañía solida con un 
crecimiento siempre presente, claro que los valores de crecimiento de un 
año al otro siempre estarán en dependencia directa de planes de inversión 
en nuevas líneas de producto, modernización y difusión publicitaria. 
De manera obvia los costos están ligados estrechamente a los niveles de 
venta proyectados y la inflación pronosticada; para el año 2014-2015 el 
movimiento de crecimiento fue de 12.75%, este incremento está ligado 
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directamente al aumento de sueldos del personal de un 10% además de 
nuevas contrataciones de empleados indirectos dedicados sobre todo a 
logística. Para periodos posteriores el crecimiento de estos rubros son 
menos prominentes, en el periodo 2018-2019 se registró un incremento 
del 4.17%.  
En los gastos administrativos y de ventas los mismos van incrementando 
paulatinamente de acuerdo a niveles inflacionarios y al crecimiento de 
ventas dependiendo el caso, mientras que el único gasto que disminuye es, 
de manera obvia, los gastos financieros. 
Dadas las circunstancias antes mencionadas en cuanto a costos y gastos 
la utilidad del ejercicio para los años 2014-2015 tiene una caída de 
-10.19%, pero para los años próximos la empresa muestra una 
recuperación con crecimientos constantes luego de presentar mayor 
estabilidad en el crecimiento de rubros referentes al costo. 
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4.3.5 Análisis de Razones Financieras 
A continuación se detallan las razones financieras obtenidas de los 
Estados Financieros proyectados: 
Tabla 52: Razones de liquidez 2015-2019 
 
Razones 
de 
Liquidez 
Fórmula 2015 2016 2017 2018 2019 
Liquidez 
pura 
Efectivo y 
equivalentes 
/ Pasivo  
Corriente 
0,39 0,59 0,75 0,91 1,08 
Razón 
circulante 
 
Activos 
Corrientes / 
Pasivos 
Corrientes 
2,20 2,40 2,55 2,72 2,91 
Prueba 
ácida 
 
(A.Crrte - 
Inv.) / P. Crrte 
1,58 1,77 1,93 2,09 2,27 
Capital de 
Trabajo 
 
Activos 
Corrientes - 
Pasivos 
Corrientes 
$ 
9.380.953,05 
 
$ 
11.383.995,6
8 
 
$ 
13.390.007,80 
 
$ 
15.326.031,5
3 
 
 
$ 
17.464.622,42 
 
   Fuente: Autoras 
   Elaborado por: Autoras 
 Para el año 2019 en liquidez pura estará en 1.08, hecho que 
significa que por cada dólar que se debe en el corto plazo la 
empresa tendrá aproximadamente el mismo dólar más ocho 
centavos para cubrirlo, este valor se muestra muy poco razonable y 
con un amplio crecimiento frente al 0.28 del 2014, valor que se ha 
ido acumulando a lo largo de los periodos por falta de mayor 
inversión y compra de activos.  
 La razón circulante para el período 2019 es de 2.91 es decir que por 
cada dólar de endeudamiento corriente la empresa tiene 
aproximadamente $2.91 para cubrir este endeudamiento, este valor 
no muestra ningún tipo de mejoría frente a resultados de años 
anteriores, como en el 2014 que se presentaba en 2.20. Se 
contempla que la empresa aun acumula gran cantidad de dinero en 
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el activo exigible ya que no se avistan nuevos planes que permitan 
un mejor control para dicha cuenta. 
 La prueba ácida muestra en el año 2019 que por cada dólar en el 
que la empresa estaría endeudada, la misma contará con 2.27 para 
cubrir esta deuda sin contar con el valor correspondiente a 
inventarios, este rubro se muestra superior frente al 1.53 obtenido 
en el 2014, lo que sigue mostrando la falta de planes de control 
como se mencionó anteriormente. 
 
 La empresa para el año 2019 contará con un capital de trabajo 
disponible de aproximadamente $17.464.622,42 millones de 
dólares, esto valor se ha incrementado continuamente con el paso 
de los años ya que se da continuidad con la política relajada de la 
empresa en sus activos y los pasivos con una política 
conservadora, este monto sigue teniendo fuertes incremento por la 
falta de mayores planes de inversión y por el problema referente a 
los amplios periodos de plazo para el cobro en las ventas. 
Tabla 53: Razones de solvencia 2015-2019 
 
   Fuente: Autoras 
   Elaborado por: Autoras 
 
 La capacidad de la empresa para el año 2019 para cubrir su deudas 
teniendo como respaldo el total de sus activos es de 2.90, es decir 
que en este periodo la empresa se encuentra muy firme ya que con 
su total de activos tiene la capacidad de cubrir casi de tres veces el 
Razones de 
Solvencia 
Fórmula 2015 2016 2017 2018 2019 
Solvencia total 
Activo Total / Pasivo 
Total 
2,80 2,85 2,86 2,88 2,90 
Índice de 
independencia 
financiera 
Capital / Pasivo Total 
0,61 0,59 0,56 0,55 0,54 
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total de pasivos, este valor se ha mantenido casi constante en los 
últimos periodos, recordando que en el año 2014 fue de 2.89. 
  El índice de independencia financiera muestra que con el capital a la 
fecha para el 2019 Lácteos San Antonio tendría la posibilidad de 
cubrir hasta un 54% del total de las deudas con terceros; este índice 
revela que el capital de la empresa seguirá estando sólido con más 
de un cincuenta por ciento de independencia financiera, pero a 
pesar de ello también quedan en evidencia los bajos índices de 
apalancamiento financiero ya que en este periodo se seguirá 
manejando mayores montos de dinero propio sin usar 
financiamiento externo. 
Tabla 54: Razones de administración actividades 2010-2013 
 
Razones de 
Actividades 
Fórmula 2015 2016 2017 2018 2019 
Rotación de 
Inventarios 
Costo de 
Ventas / 
Inventarios 
11,50 11,50 11,58 11,63 11,66 
Días de Inventarios 
Días del 
periodo / Rot 
Invent 
31,30 31,30 31,09 30,96 30,87 
Rotación de Cuentas 
por Cobrar 
Ventas netas / 
CxC 
7,67 7,68 7,68 7,68 7,67 
Días de Cuentas por 
Cobrar 
Días del 
periodo / Rot 
CxC 
46,91 46,90 46,86 46,90 46,93 
Rotación de Cuentas 
por Pagar 
Compras 
totales / CxP 
10,68 10,48 10,39 10,18 9,99 
Días de Cuentas por 
Pagar 
Días del 
periodo / Rot 
CxP 
33,71 34,34 34,64 35,36 36,04 
Ciclo de Conversión 
del Efectivo 
Ciclo del 
Efectivo +  
Días CxP 
44,49 43,86 43,32 42,50 41,76 
Rotación de los Activos 
Ventas netas / 
Activos totales 
2,53 2,55 2,59 2,62 2,64 
Retorno sobre los  
Activos (ROA) 
Utilidad Neta / 
Activos Totales 
16,92
% 
17,65
% 
17,81
% 
17,56
% 
17,53
% 
Retorno sobre el 
Patrimonio (ROE) 
Utilidad Neta / 
Patrimonio 
26,30
% 
27,20
% 
27,41
% 
26,90
% 
26,75
% 
    Fuente: Autoras 
    Elaborado por: Autoras 
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 El inventario de Lácteos San Antonio proyectó rotar 11.66 veces, es 
decir que para el 2019 rota aproximadamente cada 30 días, 
rotación normal de acuerdo a la naturaleza perecible de los 
materiales a usar en la fabricación y como se puede observar tanto 
en índices históricos como proyectados este valor se mantiene en 
rubros cercanos. 
 
 Para el año 2019 las cuentas por cobrar de Nutri Leche muestra un 
índice de 7.67 veces, valor que representa que la empresa cobrará 
su exigible aproximadamente cada 47 días, en comparación con el 
índice del año 2014 de 49 días, no se contempla mayor mejoría en 
los amplios plazos de cobro. 
 
 La rotación de las cuentas por pagar proyectadas para el año 2019 
es de 9.99 veces, lo que señala que Lácteos San Antonio cancelará 
sus deudas en promedio cada 36 días, este plazo de pago sigue 
manteniéndose por debajo de los plazos de cobro y no ha 
presentado mayores variaciones en los períodos proyectados 
considerando que en el año 2014 se tenía un promedio de 34 días 
aproximadamente. 
 
 El número de días que le toma a la empresa tener efectivo, de 
acuerdo al cálculo del ciclo de conversión del efectivo es de 42 días 
aproximadamente, es decir que normalmente a la empresa le toma 
cerca de mes y medio para contar con liquidez proveniente de sus 
operaciones. 
 
 Para el año 2019 se estima que los activos totales de la empresa 
rotaran cerca de 3 veces, es decir casi rotan de manera 
cuatrimestral, este rubro está influenciado principalmente por el 
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valor de inventarios que es siempre muy dinámico y el valor 
correspondiente al activo fijo que en la presente tesis se mantienen 
uniforme.  
 
 En las proyecciones para el año 2019 la empresa dentro de su 
rentabilidad económica está generando aproximadamente 0.17 
centavos por cada dólar invertido en activos aproximadamente, esta 
cantidad se muestra inferior ante los 0.19 centavos del año 2014, 
esta disminución se debe a que la cantidad de activos de la 
empresa no ha crecido en la misma proporción que la utilidad neta. 
 
 Dentro de la rentabilidad financiera se observa que de la utilidad 
obtenida por la empresa para el 2019 por cada dólar aportado por 
los socios la utilidad les podrá retribuir aproximadamente 0.27 
centavos a la inversión realizada e decir un 26.75%. 
Tabla 55: Razones de apalancamiento o administración de deuda 
2015– 2019 
 
Razones de 
Apalancamiento 
Fórmula 2015 2016 2017 2018 2019 
Razón de Deuda 
Pasivo Total / 
Activo Total 
0,36 0,35 0,35 0,35 0,34 
Razón de Deuda 
sobre Patrimonio 
Pasivo Total / 
Patrimonio 
0,55 0,54 0,54 0,53 0,53 
 Fuente: Autoras 
 Elaborado por: Autoras 
 
 Para el año 2019 la razón de deuda muestra que por cada dólar que 
la empresa tiene en activos, la misma debe 0,34 centavos, es decir 
del 100% de los activos el 34% ha sido financiado por terceros, 
continuando la tendencia de tener bajos niveles de financiamiento 
externo recordando que en el año 2014 se tuvo un valor similar del 
35%. 
 Para el último año proyectado Lácteos San Antonio presenta un 
apalancamiento del 53%, hecho que denota que desde el año 2014 
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no se muestra variación representativa ya que también presentaba 
el 53%, valor que para ese entonces estaba muy por debajo del 
promedio de la industria de 311%. 
Tabla 56: Razones de rentabilidad 2015 – 2019 
 
Razones de 
Rentabilidad 
Fórmula 2015 2016 2017 2018 2019 
Margen Bruto 
( Ventas Netas -CV) / 
Ventas netas 
19,96% 20,38% 20,41% 20,28% 20,23% 
Margen 
Operativo 
Utilidad operacional 
/ Ventas netas 
11,20% 11,58% 11,51% 11,22% 11,14% 
Margen Neto 
Utilidad neta / 
Ventas netas 
6,69% 6,91% 6,87% 6,69% 6,65% 
Fuente: Autoras 
Elaborado por: Autoras 
 
 El margen bruto para el 2019 es del 20.23%, porcentaje que 
muestra cual es el margen de beneficio que la empresa podría 
generar únicamente por su actividad de manera bruta, en 
comparación con el margen del año 2014 de 22.40%, se contempla 
una disminución del mismo debido a un mayor crecimiento de los 
costos de ventas proyectados. 
 Para el año 2019 se estima que la empresa tenga un margen 
operativo del 11.14%, es decir que por cada dólar facturado por la 
empresa la misma tuvo un margen de ganancia de once centavos 
aproximadamente, de la misma manera este ratio presenta una 
disminución frente al 2014 con 13.64% debido a un incremento en 
la proyección de gastos. 
 
 En cuanto al margen neto, Nutri Leche presenta que para el 2019 
por cada dólar que se vende se está ganando aproximadamente 7 
centavos, es decir un 6.65%; en el año 2014 se calculó un margen 
neto de 8.14%, esta disminución refleja que para el período 
proyectado las ventas netas y la utilidad neta no crecen en la misma 
proporción provocando una disminución en este margen. 
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CONCLUSIONES 
 Ecuador es un país sumamente rico en recursos naturales, en esta 
riqueza está incluida la capacidad productiva que tiene para el 
sector ganadero, específicamente para el sector de lácteos, pero a 
pesar de todos los beneficios naturales en la actualidad no se han 
sabido aprovechar estos recursos efectivamente, puesto que los 
procesos de crecimiento e industrialización del sector se han 
mantenido rezagados. Para mejorar dicha situación en los últimos 
años se han tomado medidas por parte del gobierno central, el 
mismo que ha dado la iniciativa de dar un giro rotundo a la realidad 
actual de la matriz productiva en Ecuador, mediante programas e 
inversiones que permitan cambiar la estructura de la misma, 
programas que buscan un crecimiento en la industrialización de 
productos lácteos, calidad de los productos y materias primas y la 
competitividad internacional. 
 La matriz productiva se presenta sin duda como una propuesta 
excelente por llegar a la meta de aumentar la productividad nacional 
del sector estudiado, pero como toda idea nueva presenta sus 
riesgos, se deberá estudiar y analizar muy bien todos los aspectos 
que preocupan a los empresarios, es un trabajo en conjunto, 
comenzando desde concienciar a los clientes en consumir lo 
nuestro, y por otro lado a los productores, en arriesgarse a producir 
algo nuevo y desconocido pero sabiendo que es para beneficio 
propio y del país. 
 
 El sector de lácteos en Ecuador, es un sector de la economía 
nacional que se ha mantenido con un crecimiento constante los 
últimos años, el mismo registra un crecimiento promedio del 11% en 
cuanto a sus ventas totales desde el año 2009 hasta el año 2012, 
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este crecimiento anual promedio se muestra como una cifra 
alentadora para el sector ya que la misma va de la mano con el 
crecimiento del PIB para el mismo lapso de tiempo con un promedio 
del 12% de crecimiento anual. 
 
 En cuanto al aporte del sector estudiado en el Producto Interno 
Bruto, el mismo tiene una baja representatividad, puesto que en 
valores agregados la producción del sector aporta con 0.41% al 
PIB. 
 
 La situación actual de la producción de lácteos a nivel nacional tiene 
un crecimiento más acelerado que el total del sector manufacturero 
en general, este indicador puede dar indicios del progreso del sector 
al presentar una mayor capacidad productiva y las posibilidades de 
abarcar un mercado más grande. 
 
 El comercio exterior del sector manufacturero de lácteos en la 
actualidad revela que las exportaciones correspondientes al sector 
tienen superioridad frente a las importaciones, pero a pesar de ello 
existe un rezago en cuanto su oferta de productos al mundo, ya que 
el producto más vendido es basicamente materia prima que será 
procesada en otros países, además el principal comprador de casi 
el cien porciento de las exportaciones del sector es Venezuela, 
volviendonos dependientes directos de este país. 
 
 Lácteos San Antonio, la empresa en estudio, es una de las 
empresas más representativas en el sector manufacturero de 
lácteos, la misma se ha mantenido en los últimos años en el ranking 
principal de empresas más competitivas de esta industria, para el 
año 2013 se posicionó como la cuarta empresa dedicada a la 
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fabricación de lácteos en cuanto a niveles de venta, además en 
cuanto a cuotas de mercado en el sector de leches obtuvo un 
9,90% de representatividad. 
 
 Dentro del ranking de empresas con mayor cuota de ventas, 
ocupan los tres primeros lugares  Nestlé, Reybanpac y Toni Corp, 
las mismas que como método de proyección para realizar 
planeación financiera usan métodos econométricos, mientras que 
las otras empresas dentro del mismo ranking busan diferentes 
métodos más simplificados usando regresiones lineales o múltiples. 
 
 El método econométrico al que la empresa puede acceder en la 
actualidad con los datos que dispone es Arima, este método utiliza 
como variable principal los niveles de venta histórico, pronosticando 
con mayor exactitud las ventas a futuro, las mismas que serviran 
como base para los presupuestos proforma y estados financieros 
proyectados más acertados para la empresa. 
 
 En el análisis de estados financieros llama la atención las cuentas 
correspondientes al activo corriente, ya que en periodos anteriores 
y en los períodos proyectados se ve una alta acumulación. En el 
año 2019 el total de activos corrientes representa el 83.11% del 
total de activos, esta cifran tan elevada asegura que la empresa no 
cuenta con políticas para el manejo de sus activos ya que sus 
cuentas por cobrar muestran periodos de cobro más prolongados 
que los de la industria y en el caso del efectivo se mantiene grandes 
sumas de dinero inmovilizado. 
 
 En el área de pasivos es notoria la falta de apalancamiento 
financiero que Lácteos San Antonio presenta, ya que en la 
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actualidad y en las proyecciones realizadas la empresa se 
encuentra apoyada en un 53% en el capital propio, hecho generado 
por la falta de proyecciones de crecimiento de la empresa en cuanto 
a inversiones y nuevos activos. 
 
 Es importante resaltar el constante crecimiento de la empresa en 
cuanto a ventas y la perecne presencia de utilidad en todos los 
períodos, destacando que Lácteos San Antonio es una empresa 
sumamente madura y estable dentro del mercado y dadas sus 
política relajadas en cuanto a sus activos y una política 
conservadora en cuanto a sus pasivos, la misma tiene capacidad de 
cubrir enteramente sus deudas y posee altos montos de capital de 
trabajo disponible a ser utilizados para obtener un crecimiento 
empresarial más rápido. 
RECOMENDACIONES 
 Lácteos San Antonio al usar actualmente una forma de planeación 
financiera basada en regresiones simples y múltiples puede generar 
grandes distorciones en sus planes financieros en el corto y largo 
plazo, hecho por el cual se recomienda el uso de un método 
econométrico el mismo que les brindará mayor grado de certeza a 
los planes y metas que tracen para periodos futuros y a la vez sirva 
como herramienta eficiente y eficaz para la toma de decisiones. 
 
 Como se mostró en la presente tesis, en Ecuador al haber un 
amplio apoyo en el cambio de la matriz productiva por medio de 
diferentes proyectos que orientan a las empresas a explorar nuevas 
áreas productivas dentro de su sector, es recomendable  para  
Lácteos San Antonio la planificación y estudio de la viabilidad de 
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poder poner en marcha alguno de los planes que les permita 
ingresar dentro de este cambio. 
 
 Frente a los amplios porcentajes de acumulación de efectivo y 
equivalentes de efectivo que tiene la empresa en periodos 
anteriores y proyectados, es de suma importancia que la misma 
realice políticas que les permita tener rubros más acertados en 
estas cuentas, de tal manera que tengan efectivo suficiente para 
cubrir sus pasivos corrientes pero no montos exagerados que al 
mantenerce estáticos en esta cuenta no brindan los beneficios 
financieros óptimos para valores tan representativos de dinero. 
 
 Dada la incidencia de un porcentaje de activo exigible elevado y en 
aumento en todos los periodos presentados, porcentajes que 
superan los promedios de la industria a los que pertenece la 
empresa, es recomendable que Lácteos San Antonio realice 
políticas de cobro de tal manera que se pueda llegar a mejores 
acuerdos comerciales, de manera especial con grandes empresas 
quienes son las que abarcan la mayor parte de las compras de  la 
empresa. De la misma manera se tiene que aplicar políticas de 
pago que beneficie a Lácteos San Antonio dado que su rotación de 
cuentas por pagar es mucho más rápida que la del resto de la 
industria, el principal proveedor con el que se debe negociar es con 
los ganaderos. 
 
 Dentro de las políticas que Lácteos San Antonio debería 
implementar a su manual, son políticas concernientes a inventarios, 
dado que a los datos revisados en periodos anteriores no tienen 
estudios detallados de las cantidades óptimas de materia prima y 
materiales que se debe mantener en stock, datos que son 
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sumamente necesarios para un mejor control y para proyeccines 
financieras más certeras a futuro. Además dentro de esta política se 
debería establecer mecanismos de negociación con los ganaderos 
en cuanto a la compra de la materia prima, puesto que en ciertos 
periodos del año por malas negociaciones de compra la empresa 
presenta stocks sumamente elevados, llevando así a bajar sus 
precios mediante promociones y poder vender los productos ya que 
obviamente son perecibles a corto plazo. 
 
 En periodos anteriores en las cuentas de activos fijos se ve que la 
empresa con el paso del tiempo si adquiere activos para su uso, 
pero se hace necesario para la realización de una mejor planeación 
financiera la presencia de políticas de adquisiciones de activos fijos 
que vayan de la mano con los planes de arrendamiento de 
maquinaria productiva que se mantiene con Tetrapack. Otro punto a 
recomendar dentro de los activos fijos es la compra de vehículos 
para el transporte de los productos ya que el gasto que la empresa 
tiene en el mismo es elevado, provocando que al no tener vehículos 
suficientes opte por el pago a una empresa particular. 
 
 El capital de trabajo de la compañía reafirma el hecho de tener gran 
disponibilidad de recursos sin un uso adecuado, se recomienda 
realizar un plan para los años proyectados de manera que este 
capital sea usado y no se siga manteniendo inmovil y sin 
rendimientos. Dentro de los posibles proyectos a estudiar podría ser 
la implementación de una nueva planta de distribución en otra zona 
del país, dado que al estar presentes unicamente en la zona austral 
se limita el posicionamiento de mercado que la empresa busca 
aumentar. 
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 El pasivo de Lácteos San Antonio al tener una estructura 
sumamente conservadora hace que la empresa no pueda 
desarrollar al máximo nuevos planes de producción e inversión, es 
recomendable cambiar este tipo de modelo puesto que con mayor 
apalancamiento, la empresa puede contar con mayor cantidad de 
recursos para acceder a renovaciones de la planta, nuevos 
proyectos, nuevos productos, mayores niveles de publicidad para 
acaparar mayores segmentos de mercado o cualquier plan de 
inversión que le permita obtener más altos niveles de rendimiento. 
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ANEXOS 
 
Anexo 1: Ventas Totales del Sector de Lácteos según el INEC 
 
 
Fuente: (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos , 2013) 
Elaborado por: Instituto Nacional de Estadísticas y Censos 
 
 
Fuente: (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos , 2013) 
Elaborado por: Instituto Nacional de Estadísticas y Censos 
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Fuente: (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos , 2013) 
Elaborado por: Instituto Nacional de Estadísticas y Censos 
 
 
Fuente: (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos , 2013) 
Elaborado por: Instituto Nacional de Estadísticas y Censos 
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Fuente: (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos , 2013) 
Elaborado por: Instituto Nacional de Estadísticas y Censos 
Anexo 2: Número de empresas de acuerdo al INEC 
 
 
Fuente: (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos , 2013) 
Elaborado por: Instituto Nacional de Estadísticas y Censos 
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Fuente: (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos , 2013) 
Elaborado por: Instituto Nacional de Estadísticas y Censos 
 
 
Anexo 3: Representantes de las principales empresas del sector de 
lácteos. 
 
     Fuente: Autoras 
      Elaborado por: Autoras 
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Anexo 4: Modelo de la entrevista realizada a las principales empresas 
del sector de lácteos. 
 
ENTREVISTA 
Saludos, somos estudiantes de la Universidad de Cuenca realizando una 
investigación del sector manufacturero de lácteos en Ecuador referente a 
la matriz productiva y al uso de planeación financiera en esta industria, por 
lo mismo, al ser su empresa una de las de mayor prestigio a nivel nacional, 
pedimos su colaboración respondiendo la siguiente encuesta, 
recordándole que la información de la misma será utilizada únicamente 
con fines académicos: 
 
Nombre: 
Empresa: 
Cargo: 
Fecha: 
 
1. ¿Cuál cree Ud. que debe ser la principal característica que debe 
tener una empresa industrial de lácteos hoy en día para lograr el 
éxito en el mercado actual? 
 
2. ¿Qué opina sobre la matriz productiva relacionada al sector de 
lácteos de nuestro país? 
 
3. ¿En la actualidad su empresa está desarrollando alguna iniciativa 
nueva que contribuya a este cambio en la matriz productiva?  
 
Si …………… (Qué tipo de proyecto) 
No…………… (Por qué) 
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4. ¿Cree que el sector manufacturero de lácteos en la actualidad tiene 
tendencias de crecimiento? 
 
5. ¿Cuáles cree Ud. que son las variables externas e internas que más 
influyen en el crecimiento y proyecciones de su empresa? 
 
6. ¿Cree Ud. que la realización de una planeación financiera a corto y 
largo plazo es necesaria para un mejor desarrollo y crecimiento de 
las empresas manufactureras de lácteos? ¿Por qué?  
 
7.  ¿Realizan ustedes planeación financiera en su empresa? 
 
8. ¿Qué tipo de los siguientes métodos de proyección financiera cree 
usted que es el más confiable y acertado a su tipo de empresa?  
 
Método de Promedio móvil     ……. 
Método de Promedio móvil ponderado  ……. 
Método de Suavización exponencial  ……. 
Método de Extrapolación     ……. 
Método Arima       ……. 
Modelos econométricos     ……. 
Modelo de Regresión Simple    ……. 
Modelo de Regresión Múltiple    ……. 
Otros, especifique.      ……. 
 
9. Del método escogido ¿Cuáles son las principales razones para 
aplicarlo en una industria como esta? 
 
10.  De acuerdo al Centro de Industrias Lácteas en términos 
porcentuales en el año 2013 la industria de lácteos creció en un 
12% ¿cuál cree que ha sido el crecimiento de la industria de lácteos 
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en el año 2014 y cuáles de acuerdo a su experiencia cree que 
vayan a ser las tendencias de crecimiento para los siguientes 
periodos? 
 
2014………. 
2015………. 
2016………. 
2017………. 
2018………. 
2019………. 
 
11. ¿Cuál sería su concejo para realizar planeación financiera en 
empresas del sector lácteo de acuerdo a su experiencia?  
 
Muchas Gracias por su colaboración 
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Anexo 5: Estados de Situación Financiera de Lácteos San Antonio C.A  por los años terminados al 31 de 
diciembre de 2010, 2011, 2012, 2013 y 2014. (Dólares) 
 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 
POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010, 2011, 2012 y 2013 
                    
ACTIVOS 2010 2011 2012 2013 PASIVOS 2010 2011 2012 2013 
                    
ACTIVOS CORRIENTES         
PASIVOS 
CORRIENTES 
        
                    
Efectivo y equivalentes 
al Efectivo 
2.073.014,93 3.807.131,78 3.588.402,16 4.212.599,83 
Cuentas y 
documentos por 
pagar proveedores 
corrientes 
2.211.647,10 2.023.265,25 2.720.201,47 3.060.981,55 
Caja - Bancos 2.073.014,93 3.807.131,78 3.588.402,16 4.212.599,83 Relacionados locales 54.831,11 0,00 0,00 142.480,05 
Cuentas y Documentos 
x cobrar clientes- 
corriente 
4.013.360,22 5.220.594,31 6.333.662,86 6.760.224,98 
No relacionados 
locales 
2.156.816,00 2.023.265,25 2.720.201,47 2.918.501,50 
Relacionados locales 134.661,09 220.962,78 285.078,91 218.896,94 
Obligaciones con 
instituciones 
financieras 
corrientes 
346.228,85 1.224.350,15 761.105,48 723.728,54 
No relacionados locales 3.878.699,13 4.999.631,54 6.048.583,95 6.541.328,04 Locales 346.228,85 1.224.350,15 761.105,48 723.728,54 
Otras cuentas y 
documentos x cobrar 
corrientes 
685.927,65 714.938,58 1.127.165,21 834.934,00 
Otras cuentas y 
documentos por 
pagar corriente  
231.008,20 971.075,90 668.638,26 338.401,32 
No relacionados locales 685.927,65 714.938,58 1.127.165,21 834.934,00 
No relacionados 
locales 
231.008,20 971.075,90 668.638,26 338.401,32 
(-) Provisión cuentas 
incobrables 
216.661,67 266.655,72 327.020,34 392.433,62 
Impuesto a la renta 
por pagar del 
ejercicio 
870.338,55 1.235.387,49 1.130.014,86 1.476.276,71 
Crédito Tributario a 
favor del sujeto pasivo 
(IVA)  
8.504,96 20.653,87 64.061,58 18.481,10 
 
15% Participación a 
trabajadores 
606.230,93 883.190,36 857.575,51 1.160.295,75 
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Crédito Tributario a 
favor del sujeto pasivo 
(Renta)  
334.877,77 437.155,95 482.199,07 545.254,95 Provisiones 46.962,58 0,00 0,00 0,00 
Inventarios 3.030.580,62 3.028.695,13 2.292.863,18 3.598.316,71 
TOTAL PASIVOS 
CORRIENTES 
4.312.416,21 6.337.269,15 6.137.535,57 6.759.683,88 
Materia prima directa 2.000.024,89 1.560.848,74 728.449,75 1.146.782,10           
Productos en proceso 0,00 0,00 0,00 0,00 
PASIVO LARGO 
PLAZO 
        
Materiales y suministros 1.030.555,72 1.467.846,39 1.564.413,44 1.028.348,85           
Productos terminados y 
mercadería en almacén 
0,00 0,00 0,00 1.396.252,90 
Cuentas y 
documentos por 
pagar largo plazo 
228.207,94 0,00 0,00 0,00 
Mercadería en tránsito  0,00 0,00 0,00 26.932,85 
No relacionados 
locales 
228.207,94 0,00 0,00 0,00 
Servicios y otros pagos 
anticipados 
0,00 247.613,89 68.613,12 0,00 
Obligaciones con 
instituciones 
financiera largo 
plazo 
1.959.015,87 1.947.477,84 2.112.492,36 1.419.788,99 
Activos pagados por 
anticipado 
0,00 247.613,89 68.613,12 0,00 Locales 1.959.015,87 1.947.477,84 2.112.492,36 1.419.788,99 
Otros Activos 
Corrientes 
106.590,46 6.351,68 0,00 384,70 
Provisión para 
jubilación patronal 
0,00 135.811,29 185.492,30 300.709,16 
TOTAL ACTIVOS 
CORRIENTES 
10.036.194,9
3 
13.216.479,4
7 
13.629.946,8
6 
15.577.762,6
3 
Provisión para 
desahucio 
0,00 86.885,22 117.723,34 137.247,07 
 
ACTIVOS NO 
CORRIENTES 
        
TOTAL PASIVOS NO 
CORRIENTES 
2.187.223,81 2.170.174,35 2.415.707,99 1.857.745,21 
                    
Propiedades planta y 
equipo 
6.278.450,00 
10.215.565,3
6 
10.378.302,5
1 
9.858.532,38 Pasivos Diferido  0,00 907.522,95 907.522,95 907.522,94 
 
Activo Fijo Depreciable 
5.443.264,47 6.937.988,37 7.091.047,99 6.564.419,50 Otros pasivos 0,00 0,00 52.276,91 33.598,86 
 
Edificios 
1.718.698,90 2.514.053,49 2.514.053,49 2.514.053,48 TOTAL PASIVO 6.499.640,02 9.414.966,45 9.513.043,42 9.558.550,89 
 
Muebles y  enseres 
63.212,97 177.377,34 181.721,63 187.076,30           
 
Maquinaria equipo e  
instalaciones 
6.978.925,85 8.326.678,19 8.866.028,12 9.180.549,98 PATRIMONIO NETO         
 
Equipo de Computación y 
79.168,98 0,00 46.588,75 139.183,67 
Capital suscrito y/o 
asignado  
5.927.361,43 5.927.361,43 5.927.361,43 5.927.361,43 
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software  
Vehículos equipo de 
transporte y caminero 
móvil 
492.893,90 473.611,16 571.243,92 614.932,02 Reserva legal 1.377.377,72 1.754.313,50 2.151.205,30 2.659.246,42 
Otros activos fijos 46.915,03 4.014,74 0,00 0,00 Otras reservas 601.864,45 3.324.433,28 3.324.433,28 3.324.433,28 
(-) Depreciación 
acumulada activo fijo 
-3.936.551,17 -4.557.746,56 -5.088.587,91 -6.071.375,95 
Utilidad no distribuida 
de años anteriores 
0,00 0,00 215.404,38 0,00 
Activo No Depreciable 835.185,53 3.277.576,99 3.287.254,51 3.294.112,89 Utilidad del ejercicio 2.308.473,06 3.391.334,59 3.355.903,88 4.590.635,00 
Terrenos 816.952,32 3.267.566,66 3.267.566,66 3.294.112,89 
TOTAL 
PATRIMONIO 
10.215.076,6
6 
14.397.442,8
0 
14.974.308,2
8 
16.501.676,1
3 
Obras en proceso 18.233,22 10.010,32 19.687,85 0,00 
TOTAL PASIVO Y 
PATRIMONIO 
16.714.716,6
8 
23.812.409,2
5 
24.487.351,7
0 
26.060.227,0
2 
TOTAL ACTIVOS NO 
CORRIENTES 
6.278.450,00 
10.215.565,3
6 
10.378.302,5
1 
9.858.532,38           
                    
OTROS ACTIVOS 
DIFERIDOS 
48.674,92 0,00 0,00 0,00           
                    
TOTAL ACTIVO 
DIFERIDO  
48.674,92 0,00 0,00 0,00           
                    
ACTIVOS FINANCIEROS 
NO CORRIENTES 
                  
                    
Inversiones  Largo 
plazo/ acciones y 
participaciones 
351.396,83 380.364,42 479.102,34 0,00           
Inversiones  Largo 
plazo/ otras 
0,00 0,00 0,00 623.932,00           
TOTAL ACTIVOS 
FINANCIEROS NO 
CORRIENTES 
351.396,83 380.364,42 479.102,34 623.932,00           
TOTAL ACTIVOS 
16.714.716,6
8 
23.812.409,2
5 
24.487.351,7
0 
26.060.227,0
2 
          
    Fuente: Estados Financieros Lácteos San Antonio C.A. 
   Elaborado por: Autoras 
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LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA TENTATIVO 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 
        
ACTIVOS   PASIVOS   
        
ACTIVOS CORRIENTES   PASIVOS CORRIENTES   
        
Efectivo y equivalentes al 
Efectivo 
1.996.567,25 
Cuentas y documentos 
por pagar proveedores 
corrientes 
3.289.688,72 
Caja - Bancos 1.996.567,25 Relacionados locales 0,00 
Cuentas y Documentos x 
cobrar clientes- corriente 
7.786.755,73 No relacionados locales 3.289.688,72 
Relacionados locales 0,00 
Obligaciones con 
instituciones financieras 
corrientes 
634.188,20 
No relacionados locales 7.786.755,73 Locales 634.188,20 
Otras cuentas y documentos 
x cobrar corrientes 
912.176,66 
Otras cuentas y 
documentos por pagar 
corriente  
300.612,77 
No relacionados locales 912.176,66 No relacionados locales 300.612,77 
(-) Provisión cuentas 
incobrables 
468.400,90 
Impuesto a la renta por 
pagar del ejercicio 
1.618.611,85 
Crédito Tributario a favor del 
sujeto pasivo (IVA)  
131.231,75 
15% Participación a 
trabajadores 
1.298.351,75 
Crédito Tributario a favor del 
sujeto pasivo (Renta)  
596.404,31 Provisiones 40.557,03 
Inventarios 4.859.002,04 
TOTAL PASIVOS 
CORRIENTES 
7.182.010,32 
Materia prima directa 1.212.692,84     
Productos en proceso 0,00 PASIVO LARGO PLAZO   
Materiales y suministros 1.617.582,34 
Cuentas y documentos 
por pagar largo plazo 
0,00 
Productos terminados y 
mercadería en almacén 
2.028.726,87 No relacionados locales 0,00 
Mercadería en tránsito  0,00 
Obligaciones con 
instituciones financiera 
largo plazo 
792.810,33 
Inventario repuestos, 
herramientas y accesorios  
0,00 Locales 792.810,33 
Servicios y otros pagos 
anticipados 
10.609,43 
Provisión para jubilación 
patronal 
328.489,84 
Activos pagados por anticipado 10.609,43 
Provisión para 
desahucio 
139.152,56 
Otros Activos Corrientes 0,00     
TOTAL ACTIVOS 
CORRIENTES 
15.824.346,29 
TOTAL PASIVOS NO 
CORRIENTES 
1.260.452,74 
        
ACTIVOS NO CORRIENTES   Pasivos Diferido  907.465,60 
    Otros pasivos 0,00 
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Propiedades planta y equipo 10.477.796,03     
Activo Fijo Depreciable 7.183.683,15 TOTAL PASIVO 9.349.928,66 
Edificios 3.107.863,52 PATRIMONIO NETO   
Muebles y  enseres 199.383,35 
Capital suscrito y/o 
asignado  
5.927.361,43 
Maquinaria equipo e 
instalaciones 
8.797.298,01 Reserva legal 3.233.117,90 
Equipo de Computación y 
software  
172.120,11 Otras reservas 3.324.433,28 
Vehículos equipo de transporte 
y caminero móvil 
635.863,97 
Utilidad no distribuida de 
años anteriores 
0,00 
Otros activos fijos 1.233.342,71 Utilidad del ejercicio 5.164.843,26 
(-) Depreciación acumulada 
activo fijo 
-6.962.188,53 TOTAL PATRIMONIO 17.649.755,87 
Activo No Depreciable 3.294.112,89 
TOTAL PASIVO Y 
PATRIMONIO 
26.999.684,53 
Terrenos 3.294.112,89     
Obras en proceso 0,00     
        
TOTAL ACTIVOS NO 
CORRIENTES 
10.477.796,03     
 
OTROS ACTIVOS 
DIFERIDOS 
0,00     
        
TOTAL ACTIVO DIFERIDO  0,00     
        
ACTIVOS FINANCIEROS NO 
CORRIENTES 
      
Inversiones  Largo plazo/ 
acciones y participaciones 
697.542,21     
Inversiones  Largo plazo/ 
otras 
0,00     
 
TOTAL ACTIVOS 
FINANCIEROS NO 
CORRIENTES 
697.542,21 
  
TOTAL ACTIVOS 26.999.684,53 
  Fuente: Estados Financieros Lácteos San Antonio C.A. 
  Elaborado por: Autoras 
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Anexo 6: Análisis vertical del estado de situación financiera de 
Lácteos San Antonio C.A del año 2014.  
 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 
ACTIVOS 2014 PASIVOS 2014 
        
ACTIVOS CORRIENTES   PASIVOS CORRIENTES   
        
Efectivo y equivalentes al 
Efectivo 
7.395% 
Cuentas y documentos 
por pagar proveedores 
corrientes 
12.184% 
Caja - Bancos 7.395% Relacionados locales 0.000% 
Cuentas y Documentos x 
cobrar clientes- corriente 
28.840% No relacionados locales 12.184% 
Relacionados locales 0.000% 
Obligaciones con 
instituciones financieras 
corrientes 
2.349% 
No relacionados locales 28.840% Locales 2.349% 
Otras cuentas y 
documentos x cobrar 
corrientes 
3.378% 
Otras cuentas y 
documentos por pagar 
corriente  
1.113% 
No relacionados locales 3.378% No relacionados locales 1.113% 
(-) Provisión cuentas 
incobrables 
1.735% 
Impuesto a la renta por 
pagar del ejercicio 
5.995% 
Crédito Tributario a favor 
del sujeto pasivo (IVA)  
0.486% 
15% Participación a 
trabajadores 
4.809% 
Crédito Tributario a favor 
del sujeto pasivo (Renta)  
2.209% Provisiones 0.150% 
Inventarios 17.997%     
Materia prima directa 4.492% 
TOTAL PASIVOS 
CORRIENTES 
26.600% 
Productos en proceso 0.000%     
Materiales y suministros 5.991% PASIVO LARGO PLAZO   
Productos terminados y 
mercadería en almacén 
7.514% 
Cuentas y documentos 
por pagar largo plazo 
0.000% 
Mercadería en tránsito  0.00% No relacionados locales 0.000% 
Inventario repuestos, 
herramientas y accesorios  
0.00% 
Obligaciones con 
instituciones financiera 
largo plazo 
2.936% 
Servicios y otros pagos 
anticipados 
0.039% Locales 2.936% 
Activos pagados por 
anticipado 
0.039% 
Provisión para jubilación 
patronal 
1.217% 
Otros Activos Corrientes 0.000% Provisión para desahucio 0.515% 
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TOTAL ACTIVOS 
CORRIENTES 
58.609% 
TOTAL PASIVOS NO 
CORRIENTES 
4.668% 
        
ACTIVOS NO 
CORRIENTES 
  Pasivos Diferido  3.361% 
    Otros pasivos 0.000% 
Propiedades planta y 
equipo 
38.807%     
Activo Fijo Depreciable 26.607% TOTAL PASIVO 34.630% 
Edificios 11.511%     
Muebles y  enseres 0.738% PATRIMONIO NETO   
Maquinaria equipo e 
instalaciones 
32.583% Capital suscrito y/o asignado  21.953% 
Equipo de Computación y 
software  
0.637% Reserva legal 11.975% 
Vehículos equipo de 
transporte y caminero 
móvil 
2.355% Otras reservas 12.313% 
Otros activos fijos 4.568% 
Utilidad no distribuida de 
años anteriores 
0.000% 
(-) Depreciación 
acumulada activo fijo 
-25.786% Utilidad del ejercicio 19.129% 
Activo No Depreciable 12.201%     
Terrenos 12.201% TOTAL PATRIMONIO 65.370% 
Obras en proceso 0.000% 
TOTAL PASIVO Y 
PATRIMONIO 
100.00% 
        
TOTAL ACTIVOS NO 
CORRIENTES 
38.807%     
        
OTROS ACTIVOS 
DIFERIDOS 
0.000%     
        
TOTAL ACTIVO 
DIFERIDO  
0.000%     
        
ACTIVOS FINANCIEROS 
NO CORRIENTES 
      
Inversiones  Largo plazo/ 
acciones y participaciones 
2.584%     
Inversiones  Largo plazo/ 
otras 
0.000%     
        
TOTAL ACTIVOS 
FINANCIEROS NO 
CORRIENTES 
2.584%     
TOTAL ACTIVOS 100.00%     
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
    Elaborado por: Autoras 
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Anexo 7: Estados de Resultados de Lácteos San Antonio C.A. por los 
años terminados al 31 de diciembre de 2010, 2011, 2012, 2013 y 2014. 
(Dólares) 
 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL 
POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010,2011,2012 Y 2013 
INGRESOS 2010 2011 2012 2013 
          
Ventas  38.991.039,04 47.639.973,99 51.701.992,10 60.823.485,06 
(-)Descuento y 
devoluciones en 
ventas -674.657,05 -909.615,12 -975.975,59 -1.293.404,84 
Utilidad en venta de 
activos fijos -74.372,42 141.875,17 35.620,00 0,00 
          
TOTAL INGRESOS 38.242.009,57 46.872.234,04 50.761.636,51 59.530.080,22 
          
COSTOS         
Materiales utilizados 21.822.145,61 26.766.397,52 27.915.498,43 32.578.628,32 
Mano de obra directa 3.671.151,79 534.168,92 535.595,56 671.679,91 
Mano de obra indirecta 937.897,40 721.035,00 714.363,96 810.129,61 
Gastos de Fabricación 5.142.757,18 10.148.985,04 11.148.201,97 12.300.353,16 
          
TOTAL COSTOS 31.573.951,98 38.170.586,49 40.313.659,92 46.360.791,00 
          
UTILIDAD BRUTA 6.668.057,59 8.701.647,56 10.447.976,59 13.169.289,23 
          
OTROS INGRESOS 110.341,50 86.525,25 165.542,52 254.349,90 
          
GASTOS         
Gastos administrativos 600.609,48 635.537,74 861.700,85 906.239,52 
Gastos de ventas 1.844.393,63 1.943.722,85 3.548.744,54 4.391.026,58 
Gastos financieros 213.009,02 320.976,81 278.483,49 254.519,18 
Gastos no deducibles 78.847,01 0,00 207.421,51 136.548,70 
          
TOTAL GASTOS 2.736.859,14 2.900.237,39 4.896.350,39 5.688.333,98 
          
UTILIDAD DEL 
EJERCICIO 4.041.539,95 5.887.935,42 5.717.168,72 7.735.305,15 
          
15% Utilidad 
trabajadores 606.231,03 883.190,31 857.575,31 1.160.295,77 
Impuesto a la renta 870.338,37 1.235.387,80 1.130.014,86 1.476.276,71 
Reserva legal 256.497,48 376.935,83 372.957,97 508.041,14 
Ajuste por salario 
digno 0,00 1.087,12 717,82 56,38 
          
UTILIDAD NETA DEL 
EJERCICIO 
2.308.473,07 3.391.334,59 3.355.903,88 4.590.635,00 
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 Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
 Elaborado por: Autoras 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL TENTATIVO 
 AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 
    
INGRESOS   
Ventas  65.242.022,08 
(-)Descuento y devoluciones en ventas -1.770.373,14 
Utilidad en venta de activos fijos 0,00 
    
TOTAL INGRESOS 63.471.648,94 
    
COSTOS   
Materiales utilizados 40.909.030,16 
Mano de obra directa 724.783,11 
Mano de obra indirecta 925.745,90 
Gastos de Fabricación 6.691.562,10 
    
TOTAL COSTOS 49.251.121,28 
    
UTILIDAD BRUTA 14.220.527,66 
    
OTROS INGRESOS 207.007,00 
    
GASTOS   
Gastos administrativos 929.138,20 
Gastos de ventas 4.476.437,77 
Gastos financieros 184.617,61 
Gastos no deducibles 181.662,76 
    
TOTAL GASTOS 5.771.856,34 
    
UTILIDAD DEL EJERCICIO 8.655.678,32 
    
15% Utilidad trabajadores 1.298.351,75 
Impuesto a la renta 1.618.611,85 
Reserva legal 573.871,47 
Ajuste por salario digno 0,00 
    
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 5.164.843,26 
     Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
     Elaborado por: Autoras 
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Anexo 8: Análisis vertical del estado de resultados de Lácteos San 
Antonio C.A. del año 2014. 
 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 
      
INGRESOS   
 Ventas      
(-)Descuento y devoluciones en ventas     
Utilidad en venta de activos fijos     
      
TOTAL INGRESOS   100,00% 
      
COSTOS     
Materiales utilizados   64,45% 
Mano de obra directa   1,14% 
Mano de obra indirecta   1,46% 
Gastos de Fabricación   10,54% 
      
TOTAL COSTOS   77,60% 
      
OTROS INGRESOS   0,33% 
      
GASTOS     
Gastos administrativos   1,46% 
Gastos de ventas   7,05% 
Gastos financieros   0,29% 
Gastos no deducibles   0,29% 
      
TOTAL GASTOS   9,09% 
      
15% Utilidad trabajadores   2,05% 
Impuesto a la renta   2,55% 
Reserva legal   0,90% 
Ajuste por salario digno   0,00% 
      
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO   8,14% 
  Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
  Elaborado por: Autoras 
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Anexo 9: Análisis horizontal del estado de situación financiera de Lácteos San Antonio C.A por los años 
terminados al 31 de diciembre de 2010, 2011,2012 ,2013 y 2014. (Dólares) 
 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA  
POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010, 2011, 2012, 2013 Y 2014 
ACTIVOS 
Análisis 
2010/201
1 
Análisis 
2011/201
2 
Análisis 
2012/201
3 
Análisis 
2013/201
4 
PASIVOS 
Análisis 
2010/201
1 
Análisis 
2011/201
2 
Análisis 
2012/201
3 
Análisis 
2013/2014 
                    
ACTIVOS 
CORRIENTES 
        
PASIVOS 
CORRIENTES 
        
Efectivo y 
equivalentes al 
Efectivo 
83,65% -5,75% 17,39% -52,60% 
Cuentas y 
documentos por 
pagar proveedores 
corrientes 
-8,52% 34,45% 12,53% 7,47% 
Caja - Bancos 83,65% -5,75% 17,39% -52,60% Relacionados locales -100,00% 0,00% 100,00% -100,00% 
Cuentas y 
Documentos x 
cobrar clientes- 
corriente 
30,08% 21,32% 6,73% 15,18% 
No relacionados 
locales 
-6,19% 34,45% 7,29% 12,72% 
Relacionados locales 64,09% 29,02% -23,22% -100,00% 
Obligaciones con 
instituciones 
financieras 
corrientes 
253,62% -37,84% -4,91% -12,37% 
No relacionados 
locales 
28,90% 20,98% 8,15% 19,04% Locales 253,62% -37,84% -4,91% -12,37% 
Otras cuentas y 
documentos x 
cobrar corrientes 
4,23% 57,66% -25,93% 9,25% 
Otras cuentas y 
documentos por 
pagar corriente  
320,36% -31,14% -49,39% -11,17% 
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No relacionados 
locales 
4,23% 57,66% -25,93% 9,25% 
No relacionados 
locales 
320,36% -31,14% -49,39% -11,17% 
(-) Provisión cuentas 
incobrables 
23,07% 22,64% 20,00% 19,36% 
Impuesto a la renta 
por pagar del 
ejercicio 
41,94% -8,53% 30,64% 9,64% 
Crédito Tributario a 
favor del sujeto 
pasivo (IVA)  
142,85% 210,17% -71,15% 610,09% 
15% Participación a 
trabajadores 
45,69% -2,90% 35,30% 11,90% 
Crédito Tributario a 
favor del sujeto 
pasivo (Renta)  
30,54% 10,30% 13,08% 9,38% Provisiones -100,00% 0,00% 0,00% 100,00% 
Inventarios -0,06% -24,30% 56,94% 35,04% 
TOTAL PASIVOS 
CORRIENTES 
46,95% -3,15% 10,14% 6,25% 
Materia prima directa -21,96% -53,33% 57,43% 5,75%           
Productos en proceso 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
PASIVO LARGO 
PLAZO 
        
Materiales y 
suministros 
42,87% 6,58% -34,27% 57.30%           
 
Productos terminados 
y mercadería en 
almacén 
0,00% 0,00% 100,00% 45,30% 
Cuentas y 
documentos por 
pagar largo plazo 
-100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
 
Mercadería en tránsito  
0,00% 0,00% 100,00% -100,00% 
No relacionados 
locales 
-100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
 
Inventario repuestos, 
herramientas y 
accesorios  
-100,00% 0,00% 0,00% -100,00% 
Obligaciones con 
instituciones 
financiera largo plazo 
-0,59% 8,47% -32,79% -44,16% 
Servicios y otros 
pagos anticipados 
100,00% -72,29% -100,00% 100,00% Locales -0,59% 8,47% -32,79% -44,16% 
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Activos pagados por 
anticipado 
100,00% -72,29% -100,00% 100,00% 
Provisión para 
jubilación patronal 
100,00% 36,58% 62,11% 9,24% 
Otros Activos 
Corrientes 
-94,04% -100,00% 100,00% -100,00% 
Provisión para 
desahucio 
100,00% 35,49% 16,58% 1,39% 
TOTAL ACTIVOS 
CORRIENTES 
31,69% 3,13% 14,29% 1,58% 
TOTAL PASIVOS NO 
CORRIENTES 
-0,78% 11,31% -23,10% -32,15% 
                    
 
ACTIVOS NO 
CORRIENTES 
        Pasivos Diferido  100,00% 0,00% 0,00% -0,01% 
          Otros pasivos 0,00% 100,00% -35,73% -100,00% 
Propiedades planta 
y equipo 
62,71% 1,59% -5,01% 6,28% TOTAL PASIVO 44,85% 1,04% 0,48% -2,18% 
Activo Fijo 
Depreciable 
27,46% 2,21% -7,43% 9,43%           
Edificios 46,28% 0,00% 0,00% 23,62% PATRIMONIO NETO         
Muebles y  enseres 180,60% 2,45% 2,95% 6,58%           
Maquinaria equipo e 
instalaciones 
19,31% 6,48% 3,55% -4,17% 
Capital suscrito y/o 
asignado  
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Equipo de 
Computación y 
software  
-100,00% 100,00% 198,75% 23,66% Reserva legal 27,37% 22,62% 23,62% 21,58% 
Vehículos equipo de 
transporte y caminero 
móvil 
-3,91% 20,61% 7,65% 3,40% Otras reservas 452,36% 0,00% 0,00% 0,00% 
Otros activos fijos -91,44% -100,00% 0,00% 100,00% 
Utilidad no distribuida 
de años anteriores 
0,00% 100,00% -100,00% 0,00% 
(-) Depreciación 
acumulada activo fijo 
15,78% 11,65% 19,31% 14,67% Utilidad del ejercicio 46,91% -1,04% 36,79% 12,51% 
Activo No 
Depreciable 
292,44% 0,30% 0,21% 0,00% TOTAL PATRIMONIO 40,94% 4,01% 10,20% 6,96% 
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Terrenos 299,97% 0,00% 0,81% 0,00% 
TOTAL PASIVO Y 
PATRIMONIO 
42,46% 2,83% 6,42% 3,60% 
Obras en proceso -45,10% 96,68% -100,00% 0,00%           
TOTAL ACTIVOS NO 
CORRIENTES 
62,71% 1,59% -5,01% 6,28%           
 
OTROS ACTIVOS 
DIFERIDOS 
-100,00% 0,00% 0,00 0,00           
                    
TOTAL ACTIVO 
DIFERIDO  
-100,00% 0,00 0,00 0,00           
                    
ACTIVOS 
FINANCIEROS NO 
CORRIENTES 
                  
Inversiones  Largo 
plazo/ acciones y 
participaciones 
8,24% 25,96% -100,00% 100,00%           
 
Inversiones  Largo 
plazo/ otras 
0,00% 0,00 100,00% -100,00%           
          
          
TOTAL ACTIVOS 
FINANCIEROS NO 
CORRIENTES 
8,24% 25,96% 30,23% 11,80% 
TOTAL ACTIVOS 42,46% 2,83% 6,42% 3,60% 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
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Anexo 10: Análisis horizontal del estado de resultados de Lácteos 
San Antonio C.A por los años terminados al 31 de diciembre de 2010, 
2011,2012, 2013 y 2014. 
 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A.  
 ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL  
 POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010, 2011, 2012, 2013 
Y 2014  
          
 INGRESOS  
Análisis 
2010/2011 
Análisis 
2011/2012 
Análisis 
2012/2013 
Análisis 
2013/2014 
          
 Ventas   22,18% 8,53% 17,64% 7,26% 
 (-)Descuento y devoluciones 
en ventas  
34,83% 7,30% 32,52% 36,88% 
 Utilidad en venta de activos 
fijos  
-290,76% -74,89% -100,00% 0,00% 
          
 TOTAL INGRESOS  22,57% 8,30% 17,27% 6,62% 
          
 COSTOS          
 Materiales utilizados  22,66% 4,29% 16,70% 25,57% 
 Mano de obra directa  -85,45% 0,27% 25,41% 7,91% 
 Mano de obra indirecta  -23,12% -0,93% 13,41% 14,27% 
 Gastos de Fabricación  97,35% 9,85% 10,33% -45,60% 
          
 TOTAL COSTOS  20,89% 5,61% 15,00% 6,23% 
          
 UTILIDAD BRUTA  30,50% 20,07% 26,05% 7,98% 
          
 OTROS INGRESOS  -21,58% 91,32% 53,65% -18,61% 
          
 GASTOS          
 Gastos administrativos  5,82% 35,59% 5,17% 2,53% 
 Gastos de ventas  5,39% 82,57% 23,73% 1,95% 
 Gastos financieros  50,69% -13,24% -8,61% -27,46% 
 Gastos no deducibles  -100,00% 100,00% -34,17% 33,04% 
          
 TOTAL GASTOS  5,97% 68,83% 16,17% 1,47% 
          
 UTILIDAD DEL EJERCICIO  45,69% -2,90% 35,30% 11,90% 
          
 15% Utilidad trabajadores  45,69% -2,90% 35,30% 11,90% 
 Impuesto a la renta  41,94% -8,53% 30,64% 9,64% 
 Reserva legal  46,95% -1,06% 36,22% 12,96% 
 Ajuste por salario digno  100,00% -33,97% -92,15% -100,00% 
          
 UTILIDAD NETA DEL 
EJERCICIO  
46,91% -1,04% 36,79% 12,51% 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
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Anexo 11: Ventas Pronosticas 2015 – 2019 de Lácteos San Antonio 
C.A mensualizado (Dólares). 
 
Ventas Pronosticadas (Miles de dólares) 
Meses Ventas Pronosticadas Límite Inferior  Límite Superior 
ene-15 5.494.599,60 4.469.517,75 6.519.681,45 
feb-15 4.904.240,96 3.836.744,85 5.971.737,07 
mar-15 5.771.431,38 4.704.298,13 6.838.564,63 
abr-15 5.761.587,62 4.684.298,97 6.838.876,29 
may-15 5.662.767,69 4.585.830,13 6.739.705,25 
jun-15 5.748.846,94 4.671.829,53 6.825.864,34 
jul-15 5.988.995,90 4.905.009,82 7.072.981,97 
ago-15 5.729.247,42 4.645.471,41 6.813.023,44 
sep-15 5.720.499,30 4.637.128,68 6.803.869,92 
oct-15 6.192.374,45 5.103.708,12 7.281.040,79 
nov-15 5.811.912,69 4.723.076,82 6.900.748,54 
dic-15 6.593.878,83 5.505.039,32 7.682.718,34 
Total 2015 69.380.382,79 56.471.953,52 82.288.812,03 
      Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
      Elaborado por: Autoras 
 
Ventas Pronosticadas (Miles de dólares) 
Meses Ventas Pronosticadas Límite Inferior  Límite Superior 
ene-16 6.015.153,84 4.903.607,29 7.126.700,39 
feb-16 6.227.880,13 5.116.823,93 7.338.936,33 
mar-16 5.799.604,78 4.687.743,80 6.911.465,76 
abr-16 5.596.450,18 4.481.722,94 6.711.177,42 
may-16 5.911.321,39 4.796.612,29 7.026.030,48 
jun-16 6.738.272,95 5.622.276,49 7.854.269,41 
jul-16 6.957.488,92 5.840.453,82 8.074.524,02 
ago-16 5.953.984,25 4.837.105,09 7.070.863,40 
sep-16 6.295.852,97 5.177.066,96 7.414.638,97 
oct-16 5.666.010,05 4.547.152,76 6.784.867,33 
nov-16 5.384.633,18 4.266.141,94 6.503.124,41 
dic-16 6.751.396,03 5.630.799,42 7.871.992,64 
Total 2016 73.298.048,65 59.907.506,72 86.688.590,56 
      Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
      Elaborado por: Autoras 
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Ventas Pronosticadas (Miles de dólares) 
Meses Ventas Pronosticadas Límite Inferior Límite Superior 
ene-17 6.239.173,18 4.886.093,52 7.592.252,83 
feb-17 6.053.291,66 4.684.496,74 7.422.086,58 
mar-17 6.330.999,19 4.961.157,02 7.700.841,36 
abr-17 6.309.394,42 4.936.185,13 7.682.603,70 
may-17 6.432.736,09 5.060.299,28 7.805.172,89 
jun-17 6.587.021,45 5.214.971,52 7.959.071,38 
jul-17 6.910.624,70 5.537.014,61 8.284.234,79 
ago-17 6.448.577,08 5.075.793,06 7.821.361,10 
sep-17 6.412.636,90 5.039.861,55 7.785.412,24 
oct-17 6.645.673,12 5.272.083,37 8.019.262,86 
nov-17 6.280.660,48 4.907.866,55 7.653.454,40 
dic-17 7.147.559,98 5.774.407,52 8.520.712,45 
Total 2017 77.798.348,24 61.350.229,87 94.246.466,60 
      Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
      Elaborado por: Autoras 
 
 
Ventas Pronosticadas (Miles de dólares) 
Meses Ventas Pronosticadas Límite Inferior  Límite Superior 
ene-18 6.702.755,14 5.278.716,49 8.126.793,80 
feb-18 6.735.586,04 5.308.977,41 8.162.194,68 
mar-18 6.471.505,27 5.044.570,35 7.898.440,20 
abr-18 6.426.584,56 4.998.066,97 7.855.102,14 
may-18 6.603.536,08 5.175.864,11 8.031.208,04 
jun-18 7.195.824,36 5.768.238,33 8.623.410,39 
jul-18 7.526.752,91 6.098.542,47 8.954.963,35 
ago-18 6.607.690,77 5.180.312,05 8.035.069,49 
sep-18 6.840.258,69 5.412.664,19 8.267.853,18 
oct-18 6.535.478,12 5.107.755,41 7.963.200,84 
nov-18 6.142.075,25 4.715.130,38 7.569.020,12 
dic-18 7.383.863,75 5.956.498,38 8.811.229,12 
Total 2018 81.171.910,95 64.045.336,55 98.298.485,35 
      Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
      Elaborado por: Autoras 
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Ventas Pronosticadas (Miles de dólares) 
Meses Ventas Pronosticadas Límite Inferior Límite Superior 
ene-19 6.916.463,32 5.348.002,63 8.484.924,00 
feb-19 6.725.249,00 5.146.442,47 8.304.055,53 
mar-19 6.878.095,89 5.299.307,59 8.456.884,19 
abr-19 6.847.226,89 5.265.352,67 8.429.101,11 
may-19 6.929.500,36 5.348.476,58 8.510.524,13 
jun-19 7.273.931,17 5.693.593,31 8.854.269,02 
jul-19 7.577.751,55 5.995.727,58 9.159.775,51 
ago-19 6.931.911,98 5.350.820,91 8.513.003,05 
sep-19 7.029.030,37 5.448.246,24 8.609.814,49 
oct-19 7.055.535,10 5.473.761,20 8.637.309,00 
nov-19 6.661.612,46 5.080.747,73 8.242.477,18 
dic-19 7.686.388,96 6.105.418,23 9.267.359,67 
Total 2019 84.512.697,03 65.555.897,14 103.469.496,89 
      Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
      Elaborado por: Autoras 
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Anexo 12: Para obtener el presupuesto de producción se necesitó algunos datos y cálculos que se presentan a 
continuación:  
 
 
 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
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Con las ventas mensuales del año 2015 y con la utilidad proyectada se obtiene el costo de ventas y sus respectivas 
variaciones como se observa a continuación: 
UTILIDAD PROYECTADA 2015-2019 
  2015 2016 2017 2018 2019 
% de Utilidad 23% 23% 23% 23% 22,23% 
% de Costo  77% 77% 77% 77% 77,77% 
 
 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
 
En la siguiente tabla se muestra los cálculos antes realizados, se observa el costo de ventas presupuestado, el inventario final 
deseado de productos terminados el cual para enero del 2015 es el promedio del año 2014 y para los siguientes meses es el 
resultado de multiplicar tanto por las variaciones del inventario como del costo de ventas ($1.355.426,08 x 64.24% x 89.256%), 
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mediante la sumatoria se consigue las necesidades de producción y menos el inventario inicial de productos terminados que para 
enero es el inventario de diciembre del año 2014 se calcula los dólares a producir. 
 
 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
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Anexo 13: Presupuesto de materiales directos para el año 2015 de Lácteos San Antonio C.A. 
 
 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
 AUTORAS: ADRIANA DÍAZ, RUTH ESPINOZA                            Página 228  
 
 
 
Anexo 14: Para obtener el presupuesto de compras de materiales directos se necesitó algunos datos y cálculos 
que se presentan a continuación: 
 
Datos históricos del inventario final de materia prima  
Años Total 
2010 2.000.024,89 
2011 1.560.848,74 
2012   728.449,75 
2013 1.146.782,10 
2014 1.212.692,84 
Total 2014 6.648.798,32 
 PROMEDIO  1.329.759,66 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
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Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
 
 
Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
Elaborado por: Autoras 
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Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
 
 
El valor promedio $1.329.759,66 obtenido en la tabla de los datos históricos del inventario final de materia prima es el 
inventario que se espera en diciembre del 2015, este valor se necesita para el cálculo de los meses anteriores los cuales 
serán pronosticados dividiendo para la variación mensual de las ventas y para la variación de los materiales usados, es 
decir el valor de noviembre se obtuvo así: ($1.329.759,66/ 93.856%/93.08%) = $1.522.142,11  
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Anexo 15: Presupuesto de mano de obra directa 2015 de Lácteos San Antonio C.A. (Dólares) 
 
 
 
Fuente: Proyecciones de Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras  
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Anexo 16: Cálculo del IVA por pagar y del IVA que se carga al gasto 
anualmente 2015-2019 de Lácteos San Antonio C.A (Dólares) 
 
 
Peso de los diferentes productos de Lácteos San Antonio C.A.  
Líneas de Productos Peso  
Avena 0,47% 
Crema 5,76% 
Granel 7,08% 
Leche 62,56% 
Leche en Polvo 8,71% 
Mantequilla 0,06% 
Maquila 2,27% 
Néctar 2,08% 
Queso 2,09% 
Sabores 2,65% 
Yogurt 0,73% 
otros 5,55% 
Total  100,00% 
  Fuente: Sistema contable Lácteos San Antonio C.A 
        Elaborado por: Autoras 
 
En la tabla anterior se puede ver los pesos de los diferentes productos de 
Lácteos San Antonio C.A. los mismos que se dividen en productos que no 
gravan IVA que corresponde al 74.09% que son la leche, leche en polvo, 
yogurt y los quesos y el 25.91% que pertenece a los demás productos que 
si gravan IVA.  
Para el cálculo se procede a obtener de las ventas pronosticadas el 25.91%  
y sobre este valor se calcula el IVA ventas que para el 2015 es de 
$2.157.089,44, además como se está trabajando con IVA 0% e IVA 12% se 
debe calcular el factor de proporcionalidad que no es más que dividir el 
valor sobre el que se calcula el IVA 12% para las ventas 
($17.975.745,34/69.380.382.79). 
Para calcular las compras con tarifa 12% también es necesario dividir en 
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IVA 0% e IVA 12% para lo cual se tomará de base el presupuesto de 
materiales directos usados en la producción 2015-2019 con el que se 
obtendrá los porcentajes que representa cada material sobre la producción 
como se observa a continuación: 
 
PRESUPUESTO DE MATERIALES DIRECTOS USADOS 2015-2019  
  2015 2016 2017 2018 2019 
Leche 
30.573.989,6
5 
32.192.119,0
6 
34.168.627,0
7 
35.650.278,1
4 
37.117.533,8
9 
Materias 
Primas 
Directas 1.741.083,55 1.771.494,66 1.880.259,59 1.961.793,11 2.042.534,48 
Empaquetad
o 
11.765.419,3
8 
12.310.811,1
6 
13.066.661,2
7 
13.633.269,7
2 
14.194.373,1
5 
= Materiales 
a usar en la 
producción 
44.080.492,5
7 
46.274.424,8
8 
49.115.547,9
2 
51.245.340,9
7 
53.354.441,5
2 
Fuente: Estados financieros Lácteos San Antonio C.A 
Elaborado por: Autoras 
 
PESO DE MATERIALES DIRECTOS USADOS CON RESPECTO LOS 
MATERIALES A USAR EN LA PRODUCCION 
  2015 2016 2017 2018 2019 PROMEDIO 
Leche 69,36% 69,57% 69,57% 69,57% 69,57% 70% 
Materias 
primas 
directas 
3,95% 3,83% 3,83% 3,83% 3,83% 4% 
Empaquetado  26,69% 26,60% 26,60% 26,60% 26,60% 27% 
    Fuente: Presupuesto de materiales directos usados 2015-2019 
   Elaborado por: Autoras 
  
Se puede apreciar que del total de la producción el 70% en promedio 
corresponde a la leche que grava IVA 0% mientras que el 31% que 
corresponde a materiales primas y empaquetado gravan IVA 12% por lo 
tanto en el momento de calcular el IVA en compras de la materia prima solo 
se hará sobre el 31%.  
Después de los cálculos antes mencionados se consigue el total del IVA 
ventas y el IVA compras lo que permite calcular el IVA que la empresa 
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puede usar para deducir de su IVA ventas es decir para el año 2015 es: 
($2.341.755,61 x 0,2591) =  $606.724,85 siendo así el IVA a pagar el 
resultado de ($2.157.089,44 - $606.724,85) = $1.550.364,59 por último el 
IVA que se carga al gasto sería la diferencia entre el IVA ventas – IVA 
compras – IVA por pagar. 
 AUTORAS: ADRIANA DÍAZ, RUTH ESPINOZA                            Página 235  
 
 
CÁLCULO DEL IVA VENTAS, IVA COMPRAS Y SU CORRESPONDIENTE IVA A PAGAR O CRÉDITO TRIBUTARIO  
  2015 IVA 2016 IVA 2017 IVA 2018 IVA 2019 IVA 
Ventas 
    
69.380.382,
79    
  
      
73.298.048,
65    
  
      
77.798.348,
24    
  
      
81.171.910,
95    
  
      
84.512.697,0
3    
  
Ventas IVA 
12% 
    
17.975.745,
34    
    
2.157.089,
44    
      
18.990.772,
37    
             
2.278.892,
68    
      
20.156.753,
82    
         
2.418.810,
46    
      
21.030.809,
30    
    
2.523.697,1
2    
      
21.896.372,7
0    
      
2.627.564,72    
Venta IVA 
0% 
    
51.404.637,
45    
  
      
54.307.276,
28    
  
      
57.641.594,
42    
  
      
60.141.101,
65    
  
      
62.616.324,3
3    
  
Factor de 
proporcionali
dad 
                
0,2591    
  
                  
0,2591    
  
                  
0,2591    
  
                  
0,2591    
  
                  
0,2591    
  
Compras                     
Compras MP 
    
45.916.698,
61    
                     
-      
      
48.043.155,
67    
                               
-      
      
50.915.934,
28    
  
      
53.026.718,
34    
  
      
55.096.468,9
4    
  
Materiales 
gravan IVA 
12% 
    
14.234.176,
57    
    
1.708.101,
19    
      
14.893.378,
26    
             
1.787.205,
39    
      
15.783.939,
63    
         
1.894.072,
76    
      
16.438.282,
68    
    
1.972.593,9
2    
      
17.079.905,3
7    
      
2.049.588,64    
 
Suministros y 
materiales 
      
2.511.281,2
5    
       
301.353,75    
        
3.084.484,1
9    
                
370.138,10    
        
3.364.142,5
3    
            
403.697,10    
        
3.610.717,9
9    
       
433.286,16    
        
3.860.781,74    
         
463.293,81    
 
Mantenimient
o y 
reparación 
      
1.192.172,1
1    
       
143.060,65    
        
1.236.537,9
1    
                
148.384,55    
        
1.280.992,8
7    
            
153.719,14    
        
1.325.717,7
6    
       
159.086,13    
        
1.369.995,44    
         
164.399,45    
Servicios 
varios 
             
3.745,11    
              
449,41    
               
3.882,18    
                       
465,86    
               
4.017,67    
                   
482,12    
           
4.152,26    
             
498,27    
               
4.282,85    
                
513,94    
Arrendamient
o de bienes 
         
237.929,80    
         
28.551,58    
           
246.638,03    
                  
29.596,56    
           
255.245,70    
              
30.629,48    
           
263.796,43    
         
31.655,57    
           
272.092,82    
           
32.651,14    
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muebles 
 
Otros gastos 
de 
administració
n 
         
259.320,07    
         
31.118,41    
           
268.811,19    
                  
32.257,34    
           
278.192,70    
              
33.383,12    
           
287.512,16    
         
34.501,46    
           
296.554,41    
           
35.586,53    
Otros gastos 
de ventas 
         
158.397,88    
         
19.007,75    
           
164.575,39    
                  
19.749,05    
           
170.993,83    
              
20.519,26    
           
177.662,59    
         
21.319,51    
           
184.591,43    
           
22.150,97    
 
Promoción y 
publicidad 
         
806.529,95    
         
96.783,59    
           
837.984,62    
                
100.558,15    
           
870.666,02    
            
104.479,92    
           
904.621,99    
       
108.554,64    
           
939.902,25    
         
112.788,27    
 
Alimentación 
         
111.077,38    
         
13.329,29    
           
115.142,82    
                  
13.817,14    
           
119.161,30    
              
14.299,36    
           
123.153,20    
         
14.778,38    
           
127.026,37    
           
15.243,16    
Total   
    
2.341.755,
61    
  
             
2.502.172,
15    
  
         
2.655.282,
27    
  
    
2.776.274,0
5    
  
      
2.896.215,92    
IVA a usar    
       
606.724,85    
  
                
648.287,13    
  
            
687.956,39    
  
       
719.304,12    
  
         
750.379,83    
IVA por 
pagar 
  
    
1.550.364,
59    
  
             
1.630.605,
55    
  
         
1.730.854,
07    
  
    
1.804.393,0
0    
  
      
1.877.184,89    
IVA que se 
carga al 
gasto 
  
    
1.735.030,
76    
  
             
1.853.885,
02    
  
         
1.967.325,
88    
  
    
2.056.969,9
3    
  
      
2.145.836,09    
Crédito 
Tributario  
  
       
131.231,75    
  
                               
-      
  
                          
-      
  
                     
-      
  
                       
-      
Valor a 
pagar 
  
    
1.419.132,
84    
  
             
1.630.605,
55    
  
         
1.730.854,
07    
  
    
1.804.393,0
0    
  
      
1.877.184,89    
Fuente: Presupuestos 2015-2019 
Elaborado por: Autoras 
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Anexo 17: Presupuesto de mano de obra indirecta 2015 de Lácteos San Antonio C.A. (Dólares) 
 
 
PRESUPUESTO DE MOI PARA EL AÑO 2015 
VARIACIÓN MOI PARA EL 2015 PERIODOS 
VALOR 
MENSUAL 
Logística  
            
17.811,32    
9 
              
1.979,04    
HTST/Polvo 
            
59.646,86    
4 
            
14.911,71    
Logística/Mant/Lab/Calidad 
          
111.134,40    
4 
            
27.783,60    
UHT/Mezclas 
            
48.639,19    
4 
            
12.159,80    
Procesos generales 
Cuenca   
          
134.962,96    
8 
            
16.870,37    
Procesos Generales  San 
Antonio  
            
11.743,28    
8 
              
1.467,91    
      Fuente: Proyecciones de Lácteos San Antonio C.A 
         Elaborado por: Autoras  
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   Fuente: Proyecciones de Lácteos San Antonio C.A 
   Elaborado por: Autoras  
 
El rubro de $1.320.178,90 según datos de Lácteos San Antonio C.A se carga un 48.74% al costo variable y un 51.26% al 
costo fijo. 
 
 
Anexo 18: Presupuesto de gastos financieros 2015 mensualizado de Lácteos San Antonio C.A. (Dólares) 
 
PRESUPUESTO DE GASTOS FINANCIEROS 2015 
 
Intereses y 
Comisione
s 
Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto 
Septiembr
e 
Octubre 
Noviembr
e 
Diciembre Total 
     
10.273,99    
       
9.982,6
0    
       
9.606,6
9    
       
9.228,5
6    
     
8.848,2
0    
       
8.465,5
8    
     
8.080,7
0    
     
7.693,5
3    
     
7.304,05    
 
9188,17
9 
 
6200,1953 
 
5801,3439
1 
  
100.673,6
2  
 Fuente: Sistema Contable Lácteos San Antonio C.A. 
 Elaborado por: Autoras  
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Anexo 19: Análisis vertical del estado de situación financiera proforma de Lácteos San Antonio C.A 2015-2019.  
 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA PROFORMA 
POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015,2016,2017,2018 Y 2019 
                        
ACTIVOS 2015 2016 2017 2018 2019 PASIVOS 2015 2016 2017 2018 2019 
                        
ACTIVOS 
CORRIENTES 
          
PASIVOS 
CORRIENTES 
        
  
Efectivo y 
equivalentes al 
Efectivo 
11,25% 16,87% 21,71% 26,25% 30,85% 
Cuentas y 
documentos por 
pagar 
proveedores 
corrientes 
12,01% 12,14% 12,38% 12,56% 12,62% 
Caja - Bancos 11,25% 16,87% 21,71% 26,25% 30,85% 
Relacionados 
locales 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Cuentas y 
Documentos x 
cobrar clientes- 
corriente 
29,23% 29,50% 29,95% 30,29% 30,46% 
No relacionados 
locales 
12,01% 12,14% 12,38% 12,56% 12,62% 
Otras cuentas y 
documentos x 
cobrar corrientes 
3,74% 3,78% 3,80% 3,87% 3,92% 
Obligaciones con 
instituciones 
financieras 
corrientes 
1,13% 0,50% 0,44% 0,43% 0,10% 
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(-) Provisión cuentas 
incobrables 
2,04% 2,28% 2,52% 2,78% 3,03% 
 
Otras cuentas y 
documentos por 
pagar corriente  
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Crédito Tributario a 
favor del sujeto 
pasivo (IVA)  
0,48% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
No relacionados 
locales 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
 
Crédito Tributario a 
favor del sujeto 
pasivo (Renta)  
2,44% 2,55% 2,65% 2,77% 2,87% 
Impuesto a la 
renta por pagar 
del ejercicio 
5,30% 5,53% 5,58% 5,50% 5,49% 
Inventarios 17,61% 17,68% 17,82% 17,99% 18,04% 
15% Participación 
a trabajadores 
4,25% 4,44% 4,48% 4,41% 4,41% 
Materia prima directa 4,85% 4,89% 4,97% 5,03% 5,06% Provisiones 0,15% 0,14% 0,14% 0,13% 0,13% 
Productos en 
proceso 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
IVA por Pagar 
5,65% 5,68% 5,77% 5,83% 5,86% 
Materiales y 
suministros 
4,89% 4,85% 4,80% 4,81% 4,79% 
 
TOTAL PASIVOS 
CORRIENTES 
28,49% 28,43% 28,79% 28,87% 28,61% 
Productos 
terminados y 
mercadería en 
almacén 
7,86% 7,94% 8,06% 8,15% 8,20% 
 
 
PASIVO LARGO 
PLAZO 
          
Mercadería en 
tránsito  
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
 
Cuentas y 
documentos por 
pagar largo plazo 
 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Servicios y otros 
pagos anticipados 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
No relacionados 
locales 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Activos pagados por 
anticipado 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Obligaciones con 
instituciones 
1,77% 1,19% 0,70% 0,25% 0,13% 
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financiera largo 
plazo 
Otros Activos 
Corrientes 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Locales 1,77% 1,19% 0,70% 0,25% 0,13% 
  
     
Provisión para 
jubilación 
patronal 
1,50% 1,67% 1,83% 2,00% 2,15% 
TOTAL ACTIVOS 
CORRIENTES 
62,71% 68,10% 73,41% 78,39% 83,11% 
 
Provisión para 
desahucio 
0,60% 0,63% 0,67% 0,70% 0,73% 
                        
ACTIVOS NO 
CORRIENTES 
34,42% 28,83% 23,34% 18,16% 13,26% 
TOTAL PASIVOS 
NO CORRIENTES 
3,86% 3,50% 3,19% 2,95% 3,02% 
 
Propiedades planta 
y equipo 
34,42% 28,83% 23,34% 18,16% 13,26% Pasivos Diferido  3,31% 3,16% 3,02% 2,93% 2,83% 
 
Activo Fijo 
Depreciable 
22,41% 17,36% 12,36% 7,51% 2,98% Otros pasivos 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
 
Edificios 
11,34% 10,83% 10,36% 10,04% 9,70% TOTAL PASIVO 35,67% 35,09% 35,00% 34,75% 34,46% 
Muebles y  enseres 0,73% 0,69% 0,66% 0,64% 0,62%             
 
Maquinaria equipo e 
instalaciones 
32,09% 30,65% 29,32% 28,43% 27,45% 
PATRIMONIO 
NETO 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
 
Equipo de 
Computación y 
software  
0,63% 0,60% 0,57% 0,56% 0,54% 
Capital suscrito y/o 
asignado  
21,62% 20,65% 19,75% 19,15% 18,50% 
 
Vehículos equipo de 
transporte y 
2,32% 2,22% 2,12% 2,05% 1,98% Reserva legal 13,67% 15,02% 16,35% 17,80% 19,14% 
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caminero móvil 
 
Otros activos fijos 
4,54% 4,33% 4,15% 4,02% 3,88% Otras reservas 12,13% 11,58% 11,08% 10,74% 10,37% 
(-) Depreciación 
acumulada activo fijo 
29,23% 31,97% 34,82% 38,23% 41,20% 
 
Utilidad no 
distribuida de años 
anteriores 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Activo No 
Depreciable 
12,01% 11,48% 10,98% 10,64% 10,28% 
 
Utilidad del 
ejercicio 
16,92% 17,65% 17,81% 17,56% 17,53% 
Terrenos 12,01% 11,48% 10,98% 10,64% 10,28% 
 
TOTAL 
PATRIMONIO 
64,33% 64,91% 65,00% 65,25% 65,54% 
Obras en proceso 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
 
TOTAL PASIVO Y 
PATRIMONIO 
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
TOTAL ACTIVOS 
NO CORRIENTES 
34,42% 28,83% 23,34% 18,16% 13,26%             
                        
OTROS ACTIVOS 
DIFERIDOS 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%           
  
                        
TOTAL ACTIVO 
DIFERIDO  
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%           
  
                        
 
ACTIVOS 
FINANCIEROS NO 
CORRIENTES 
 
2,87% 
 
3,07% 
 
3,25% 
 
3,45% 
 
3,63% 
          
  
 2,87% 3,07% 3,25% 3,45% 3,63%             
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Inversiones  Largo 
plazo/ acciones y 
participaciones 
Inversiones  Largo 
plazo/ otras 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%           
  
                        
TOTAL ACTIVOS 
FINANCIEROS NO 
CORRIENTES 
2,87% 3,07% 3,25% 3,45% 3,63% 
          
  
TOTAL ACTIVOS 100% 100% 100% 100% 100% 
  Fuente: Estado de situación financiera proforma 2015-2019 
  Elaborado por: Autoras 
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Anexo 20: Análisis horizontal del estado de situación financiera proforma de Lácteos San Antonio C.A 2015-2019. 
 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA PROFORMA  
POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015,2016,2017,2018 Y 2019 
                        
ACTIVOS 2014-2015 2015-2016 2016-2017 2017-2018 
2018-201
9 
PASIVOS 
2014-201
5 
2015-201
6 
2016-201
7 
2017-201
8 
2018-201
9 
                        
ACTIVOS 
CORRIENTES 
          
PASIVOS 
CORRIENTES 
          
Efectivo y 
equivalentes al 
Efectivo 
54,47% 57,03% 34,50% 24,71% 21,69% 
Cuentas y 
documentos por 
pagar proveedores 
corrientes 
0,10% 5,80% 6,65% 4,64% 4,02% 
Caja - Bancos 54,47% 57,03% 34,50% 24,71% 21,69% 
Relacionados 
locales 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Cuentas y 
Documentos x cobrar 
clientes- corriente 
2,91% 5,65% 6,14% 4,34% 4,12% 
No relacionados 
locales 
0,10% 5,80% 6,65% 4,64% 4,02% 
Otras cuentas y 
documentos x cobrar 
corrientes 
12,56% 5,58% 5,28% 5,02% 4,78% 
Obligaciones con 
instituciones 
financieras 
corrientes 
-51,35% -53,55% -7,69% 0,00% -75,00% 
(-) Provisión cuentas 
incobrables 
19,30% 17,09% 15,48% 13,99% 12,79% 
Otras cuentas y 
documentos por 
pagar corriente  
-100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
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Crédito Tributario a 
favor del sujeto 
pasivo (IVA)  
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
No relacionados 
locales 
-100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Crédito Tributario a 
favor del sujeto 
pasivo (Renta)  
12,09% 9,44% 8,63% 7,94% 7,36% 
Impuesto a la renta 
por pagar del 
ejercicio 
-10,19% 9,23% 5,50% 1,64% 3,39% 
Inventarios -0,65% 5,09% 5,41% 4,07% 3,86% 
15% Participación a 
trabajadores 
-10,19% 9,23% 5,50% 1,64% 3,39% 
Materia prima directa 9,65% 5,65% 6,14% 4,34% 4,12% Provisiones 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Productos en proceso 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% IVA por Pagar 100,00% 5,18% 6,15% 4,25% 4,03% 
Materiales y 
suministros 
-17,05% 3,66% 3,49% 3,35% 3,15% 
 
TOTAL PASIVOS 
CORRIENTES 
8,77% 4,45% 5,86% 3,42% 2,62% 
Productos terminados y 
mercadería en almacén 
6,28% 5,65% 6,14% 4,34% 4,12% 
PASIVO LARGO 
PLAZO 
  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Mercadería en tránsito  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Cuentas y 
documentos por 
pagar largo plazo 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Servicios y otros 
pagos anticipados 
-100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
No relacionados 
locales 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Activos pagados por 
anticipado 
-100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Obligaciones con 
instituciones 
financiera largo 
plazo 
-38,92% -29,60% -38,81% -63,42% -43,34% 
Otros Activos 
Corrientes 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Locales -38,92% -29,60% -38,81% -63,42% -43,34% 
            
Provisión para 
jubilación patronal 
25,10% 16,87% 14,43% 12,61% 11,20% 
TOTAL ACTIVOS 
CORRIENTES 
8,65% 13,67% 12,71% 10,13% 9,78% 
Provisión para 
desahucio 
18,10% 10,73% 9,69% 8,83% 8,12% 
                        
ACTIVOS NO 
CORRIENTES 
  -9.93% -12,31% -15,38% -19,75% -24,38% 
TOTAL PASIVOS 
NO CORRIENTES 
-15,94% -5,32% -4,52% -4,73% 5,91% 
 
Propiedades planta y 
-9,93% -12,31% -15,38% -19,75% -24,38% Pasivos Diferido  0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
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equipo 
 
Activo Fijo 
Depreciable 
-14,48% -18,91% -25,55% -37,30% -58,91% Otros pasivos 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
 
Edificios 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% TOTAL PASIVO 4,59% 2,98% 4,30% 2,38% 2,67% 
 
Muebles y  enseres 
 
0,00% 
 
0,00% 
 
0,00% 
 
0,00% 
 
0,00% 
            
Maquinaria equipo e 
instalaciones 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% PATRIMONIO NETO           
Equipo de 
Computación y 
software  
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
 
Capital suscrito y/o 
asignado  
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Vehículos equipo de 
transporte y caminero 
móvil 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Reserva legal 15,94% 15,02% 13,78% 12,31% 11,33% 
Otros activos fijos 0,86% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Otras reservas 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
(-) Depreciación 
acumulada activo fijo 
-215,09% 14,50% 13,87% 13,24% 11,58% 
Utilidad no 
distribuida de años 
anteriores 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Activo No 
Depreciable 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% Utilidad del ejercicio -10,19% 9,23% 5,50% 1,64% 3,39% 
Terrenos 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
TOTAL 
PATRIMONIO 
-0,06% 5,62% 4,68% 3,55% 4,00% 
Obras en proceso 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
 
TOTAL PASIVO Y 
PATRIMONIO 
1,55% 4,68% 4,55% 3,14% 3,54% 
TOTAL ACTIVOS NO 
CORRIENTES 
-9,93% -12,31% -15,38% -19,75% -24,38%             
    
    
            
OTROS ACTIVOS 
DIFERIDOS 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%             
                        
TOTAL ACTIVO 
DIFERIDO  
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%             
                        
ACTIVOS 
FINANCIEROS NO 
12,86% 11,89% 10,62% 9,60% 8,76%             
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CORRIENTES 
 
Inversiones  Largo 
plazo/ acciones y 
participaciones 
12,86% 11,89% 10,62% 9,60% 8,76%             
 
Inversiones  Largo 
plazo/ otras 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%             
 
TOTAL ACTIVOS 
FINANCIEROS NO 
CORRIENTES 
12,86% 11,89% 10,62% 9,60% 8,76%             
 
TOTAL ACTIVOS 
1,55% 4,68% 4,55% 3,14% 3,54%             
 Fuente: Estado de situación financiera proforma 2015-2019 
 Elaborado por: Autoras 
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Anexo 21: Análisis vertical del estado de resultados proforma de Lácteos San Antonio C.A 2015-2019. 
 
 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE RESULTADOS PROFORMA 
POR LOS AÑOS TEMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015,2016,2017,2018 Y 2019 
  2015 2016 2017 2018 2019 
INGRESOS           
Ventas  100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
            
TOTAL INGRESOS 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
            
COSTOS           
Inventario Inicial de Prod. 
Terminados 
2,92% 2,94% 2,93% 2,98% 2,98% 
Materiales utilizados 66,01% 65,44% 65,34% 65,25% 65,12% 
Mano de obra directa 1,08% 1,07% 1,07% 1,06% 1,06% 
Gastos de Fabricación 13,13% 13,27% 13,37% 13,54% 13,71% 
- Inventario Final de Productos 
Terminados 
3,11% 3,11% 3,11% 3,11% 3,11% 
            
TOTAL COSTOS 80,04% 79,62% 79,59% 79,72% 79,77% 
            
UTILIDAD BRUTA 19,96% 20,38% 20,41% 20,28% 20,23% 
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GASTOS           
Gastos administrativos 1,44% 1,39% 1,34% 1,319% 1,30% 
Gastos de ventas 7,17% 7,34% 7,51% 7,716% 7,79% 
Gastos financieros 0,15% 0,06% 0,04% 0,025% 0,01% 
            
TOTAL GASTOS 8,76% 8,80% 8,90% 9,06% 9,10% 
UTILIDAD DEL EJERCICIO 
 
11,20% 
 
11,58% 
 
11,51% 
 
11,22% 
 
11,14% 
            
15% Utilidad trabajadores 1,68% 1,74% 1,73% 1,68% 1,67% 
Impuesto a la renta 2,10% 2,17% 2,15% 2,10% 2,08% 
Reserva legal 0,74% 0,77% 0,76% 0,74% 0,74% 
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 
6,69% 6,91% 6,87% 6,69% 6,65% 
          Fuente: Estado de resultados proforma 2015-2019 
          Elaborado por: Autoras 
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Anexo 22: Análisis horizontal del estado de resultados proforma de Lácteos San Antonio C.A 2015-2019. 
 
LÁCTEOS SAN ANTONIO C.A. 
ESTADO DE RESULTADOS PROFORMA 
POR LOS AÑOS TEMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015,2016,2017,2018 Y 2019 
  2014-2015 2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019 
INGRESOS           
Ventas Netas 9,31% 5,65% 6,14% 4,34% 4,12% 
            
TOTAL INGRESOS 9,31% 5,65% 6,14% 4,34% 4,12% 
            
COSTOS           
Materiales utilizados 11,95% 4,73% 5,97% 4,20% 3,91% 
Mano de obra directa 3.24% 4,62% 5,94% 4,21% 4,00% 
Gastos de Fabricación 19.59% 6,78% 6,92% 5,68% 4,94% 
            
TOTAL COSTOS 12,75% 5,09% 6,11% 4,51% 4,17% 
            
UTILIDAD BRUTA -2,60% 7,88% 6,27% 3,66% 3,90% 
            
GASTOS           
Gastos administrativos 7,61% 2,13% 2,41% 2,40% 2,38% 
Gastos de ventas 11,17% 8,15% 8,52% 7,24% 5,09% 
Gastos financieros -45,47% -53,18% -26,33% -41,63% -55,81% 
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TOTAL GASTOS 5,28% 6,14% 7,30% 6,27% 4,53% 
UTILIDAD DEL EJERCICIO 
 
-10,19% 
 
9,23% 
 
5,50% 
 
1,64% 
 
3,39% 
            
15% Utilidad trabajadores -10,19% 9,23% 5,50% 1,64% 3,39% 
Impuesto a la renta -10,19% 9,23% 5,50% 1,64% 3,39% 
Reserva legal -10,19% 9,23% 5,50% 1,64% 3,39% 
UTILIDAD NETA DEL 
EJERCICIO 
-10,19% 9,23% 5,50% 1,64% 3,39% 
   Fuente: Estado de resultados proforma 2015-2019 
    Elaborado por: Autoras 
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TEMA DE INVESTIGACIÓN: 
 
“Planeación financiera en empresas del sector manufacturero de lácteos. 
Caso de aplicación: Lácteos San Antonio C.A., período 2015-2019” 
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JUSTIFICACIÓN DEL PROBLEMA: 
Dentro de un entorno competitivo y globalizado, en donde uno de los 
problemas de las empresas es la incertidumbre que enfrentan sobre si el 
manejo de sus recursos y toma de decisiones para el cumplimiento de sus 
metas y objetivos planteados es el correcto; se hace sumamente necesaria 
la presencia de planeación financiera como una herramienta que permita 
visualizar el resultado financiero de las estrategias y las operaciones 
usadas. 
Es así que, si hablamos de la necesidad de las empresas del sector de 
lácteos de nuestro país de esta herramienta clave, es fundamental ya que 
en los últimos años es una de las industrias con crecimiento sostenido, de 
tal manera que la Asociación de Ganaderos de la Sierra y Oriente (AGSO), 
afirma que la producción de leche en Ecuador mueve alrededor de 700 
millones de dólares al año dentro de la cadena primaria. Mientras que en 
toda la cadena, que incluye transporte, industrialización, comercialización, 
entre otros aspectos, se manejan más de 1.000 millones de dólares 
anuales. 
La principal motivación para el desarrollo de la temática es brindar un 
enfoque financiero que combine las necesidades actuales de las empresas 
con herramientas que les permitan competir en el entorno complejo que 
hoy en día presentan las organizaciones. Por ello, la planeación financiera 
es aquel conjunto de instrumentos necesarios que las empresas requieren 
para navegar hacia ese futuro competitivo. 
 
FORMULACIÓN DEL PROBLEMA: 
 
¿Cómo minimizar riesgos y aprovechar oportunidades en el manejo de 
recursos financieros, a través del uso de planeación financiera? 
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 ¿Qué beneficios se obtienen al aplicar Planeación Financiera? 
 ¿Cómo influye el poder decidir anticipadamente las necesidades de 
recursos en busca de un mejor rendimiento? 
 ¿Cuáles son los resultados que conlleva la aplicación de 
Planeación Financiera? 
OBJETIVOS: 
GENERAL:  
Realizar una investigación de la situación financiera actual para el 
sector manufacturero de lácteos; además dentro del  caso 
específico, Lácteos San Antonio C.A., elaborar una propuesta de 
Planeación Financiera con la finalidad de brindar una proyección 
acertada de los datos financieras de los periodos 2015 -2019; que 
sirva como punto de apoyo en la toma de decisiones. 
ESPECÍFICOS: 
 Conocer información importante tanto financiera como general 
sobre la empresa fuente de estudio. 
 Recolectar  fundamentación teórica acerca de planificación 
financiera, sus beneficios y métodos de aplicación. 
 Diagnosticar la situación actual del sector de lácteos de acuerdo a 
cifras y datos de fuentes económicas nacionales; además analizar 
y seleccionar la herramienta financiera más oportuna de acuerdo a 
la realidad antes planteada para su aplicación.  
 Elaborar presupuestos para la empresa en estudio, un plan de 
producción que permita decidir anticipadamente las necesidades 
de dinero y su correcta aplicación y elaborar estados financieros 
proforma que permitan minimizar el riesgo, orientando a la 
dirección a la toma de decisiones oportunas.     
MARCO TEÓRICO DE REFERENCIA 
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MARCO DE ANTECEDENTES: 
1. Flavio Hermida y Washington Landy (2011) realizaron planeación 
financiera de la Ferretería “La Florida” destacando la importancia 
que tiene en la toma de decisiones, con el fin de identificar las 
ineficiencias, y a partir de ello plantear propuestas para un mejor 
desenvolvimiento. La Planeación Financiera de la empresa parte 
del análisis financiero, los objetivos de planeación, se sustentan en 
el pronóstico de ventas, siendo el punto de partida para la 
elaboración de los presupuestos de la empresa para el corto y 
mediano plazo; de acuerdo con los objetivos y supuestos 
planteados se presentan los estados financieros proforma.  
 
2. Maribel de los Ángeles Romero Armijos (2013), realizó planificación 
financiera a la empresa de servicios “SYSTEM LOJA”, basada en el 
método de años anteriores, en el cual constan las ventas del 
periodo anterior, como base para determinar las variaciones y 
porcentajes de un mes con otro, que es de gran apoyo para realizar 
el respectivo pronóstico de ventas para el periodo 2012-2016. La 
Planificación Financiera se presentó como aporte para plantear la 
posibilidad que “SYSTEM LOJA” adopte esta propuesta como una 
herramienta indispensable para el buen manejo de sus diferentes 
actividades, lo que le permitirá elaborar una proyección técnica 
integrado por todos los ingresos y egresos en un período 
determinado, y de esta forma contribuir de una manera eficiente al 
crecimiento de la entidad.  
 
3. Stanley B. Block, Geoffrey A. Hirt y Bartley R. Danielsen, en su libro 
“Fundamentos de Administración Financiera”, edición (14) hablan 
sobre el campo de las finanzas, hacen hincapié en los enfoques 
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orientados hacia las decisiones para resolver los problemas, es 
decir ha desechado los antiguos enfoques. 
 
MARCO TEÓRICO: 
El marco teórico que fundamenta esta tesis proporcionará una idea más 
clara acerca del tema, se encontrarán conceptos básicos, 
complementarios y específicos para una mejor compresión del mismo. 
Definición de Planeación Financiera 
 
Las empresas deben plantearse metas y objetivos que será la razón de su 
trabajo, pues de esto depende su éxito y su estabilidad en el mercado, una 
buena planificación permite fijar un camino seguro a seguir. Al hablar de 
planeación financiera se debe tener claro ¿Qué son las finanzas?, “En 
términos simples las finanzas conciernen a las decisiones que se toman en 
relación con el dinero o, con más exactitud, con los flujos de efectivo. Las 
decisiones financieras tienen que ver con cómo se recauda el dinero y 
cómo lo usan los gobiernos, las empresas y los individuos”.24 
Entonces, se entiende como planeación financiera a la: “Proyección de 
ventas, utilidad y activos, así como determinación de los recursos 
necesarios para lograr dichas proyecciones”.25 
Dada esta definición se ve como la planeación financiera cumple una 
herramienta muy importante para el buen manejo empresarial y sobre todo 
hace de pilar fundamental en la toma de decisiones. Tanto al empezar una 
nueva aventura empresarial como para cualquier empresa en 
funcionamiento normal, se debe tener claro el sendero que la entidad 
desea seguir de acorde a su actividad y entorno, definido esto en objetivos 
                                                        
24
 SCOTT Besley. BRIGHAM Eugene F., 2009, Fundamentos de Administración Financiera, 
Décimo Cuarta Edición, Edit. CENGAGE Learning Pág. 4 
25
 Ibíd. Pág. 658 
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alcanzables y concretos que sean base para la planeación del futuro del 
negocio y a su vez para la planeación financiera.  
 
Importancia 
La importancia de la planeación financiera se centra básicamente en el 
apoyo que brinda a las empresas al momento de tomar decisiones, pues 
este instrumento ayuda a anticiparse a eventos o circunstancias que 
represente riesgos o ventajas competitivas. 
La planeación financiera es el motor que asegura la permanencia y 
sostenibilidad de las empresas en el tiempo, permite proyectarse al futuro 
y tomar decisiones anticipadas para evitar poner en riesgo el negocio, 
además permite a las empresas  planear su crecimiento de capital, 
evaluar y diagnosticar si la empresa es rentable o no. 
Sin planificación financiera los directivos tendrían una gran gama de 
opciones, pero siempre sin un mapa certero a seguir, aumentando 
significativamente los márgenes de riesgo a los que se enfrentan; dado 
ello, al terminar un año, es común hacer Balances y formular los deseos 
del próximo, tomando en cuenta todas las circunstancias posibles y 
evitando cometer errores antes hechos. 
Objetivo 
La planeación financiera tiene como objetivo “minimizar el riesgo y 
aprovechar las oportunidades y los recursos financieros, decidir 
anticipadamente las necesidades de dinero y su correcta aplicación, 
buscando su mejor rendimiento y la máxima seguridad”. (Torres, 2012) 
Análisis económico y financiero  
Análisis Económico 
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Es la aplicación de un conjunto de técnicas utilizadas para diagnosticar la 
situación y proyecciones futuras de una empresa con el fin de poder tomar 
decisiones acertadas en el momento oportuno. 
 
Análisis Financiero 
El análisis financiero consiste en separar un todo en partes para proceder 
a analizarlas, es decir es una herramienta que permite obtener información 
sobre la situación actual de la empresa con el objetivo de pronosticar el 
futuro, permitiendo tomar decisiones financieras a su debido tiempo. 
 
Herramientas para realizar un análisis económico y financiero 
 Análisis Vertical y Horizontal 
La función del análisis horizontal y vertical, es determinar el peso o 
porcentaje que tiene cada cuenta dentro del estado financiero 
analizado, esto en el caso del análisis vertical y en el caso del 
horizontal permite visualizar tendencias de crecimiento o 
decrecimiento al comparar varios periodos. 
El análisis vertical comprende desagregar un todo en partes para 
volver a llegar a un todo, y como su nombre lo dice, este se realiza 
de arriba hacia abajo. 
Permite analizar el peso o la participación que tiene cada cuenta de 
los estados financieros con respecto a un total o una base, para 
esto es necesario primero identificar las estructuras que funcionan 
de base, para así poder establecer la participación de cada cuenta. 
Las estructuras más utilizadas como base (100%) son los totales 
del balance de situación financiera que son: activo total y pasivo 
más patrimonio, cuando se quiere analizar el estado de resultados 
la base será las ventas. 
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Por su parte el análisis horizontal hace comparaciones de una 
misma cuenta, pero a través de determinados periodos de tiempo, 
se necesitan al menos dos períodos para poder analizar y tener 
claro el comportamiento de cada uno de ellos, lo cual ayudará a 
establecer cuáles fueron los motivos que influenciaron dichas 
fluctuaciones, permitiendo determinar si el comportamiento de la 
empresa fue bueno, regular o malo.  
 Razones financieras26 
A continuación se presenta algunas razones importantes divididas 
en categorías principales:  
A. Razones de rentabilidad: Permiten medir la capacidad de la 
empresa para ganar un rendimiento adecuado sobre las ventas, los 
activos totales y el capital invertido. 
1. Margen de Utilidad 
2. Rendimiento sobre los activos 
3. Rendimiento sobre el capital contable 
B. Razones de utilización de los activos.- Miden la velocidad de 
la rotación de las cuentas por cobrar, inventarios y los activos a 
largo plazo de la compañía; en otras palabras miden el número de 
veces al año que una compañía vende o recupera las cuentas antes 
descritas. 
1. Rotación de las cuentas por cobrar 
2. Periodo promedio de cobranza 
                                                        
26
 Stanley B. Block, Geoffrey A. Hirt y Bartley R. Danielsen, (Edición décimo cuarta), 
Fundamentos de Administración Financiera. Pág. 48 
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3. Rotación del inventario 
4. Rotación de los activos fijos 
5. Rotación de los activos totales 
C. Razones de liquidez.- La capacidad de la empresa para liquidar 
las obligaciones a corto plazo a su vencimiento. 
1. Razón circulante 
2. Razón rápida 
D. Razones de la utilización de deudas.- Evalúa la posición 
general de deudas de la empresa a la luz de su base de activos y 
poder de generación de utilidades. 
1. Deudas a activos totales 
2. Rotación del interés ganado 
3. Cobertura a los cargos fijos 
Fórmulas de razones financieras27: 
 
Razón circulante =  Activos circulantes 
                Pasivos circulantes 
Razón de liquidez pura =    Efectivo 
                    Pasivo circulante 
Razón rápida =  Activos circulantes – Inventario 
                  Pasivos circulantes 
Solvencia total =  Activo Total   
                                                        
27
 Ibíd., Pág 52-55 
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               Pasivo Total 
Capital neto de trabajo = Activos circulante – Pasivos circulantes 
 
Índice de firmeza =  (Activo fijo – depreciaciones)   
                     Pasivo largo plazo 
Índice de independencia financiera =   Capital 
                                Pasivo total 
Rotación de las cuentas por cobrar =   Ventas (crédito) 
                               Cuentas por cobrar 
Periodo promedio de cobranza =           360              
   Rotación de cuentas por cobrar 
Rotación de cuentas por pagar =   Compras a crédito      
                             Cuentas por pagar 
Rotación de inventario =   Ventas o Costo de Ventas 
                          Inventarios 
Rotación de activos fijos =   Ventas 
                       Activos fijos 
Rotación de activos totales =    Ventas 
                        Activos totales 
Deudas a activos totales =     Deuda total  
                              Activos totales 
Razón deuda-patrimonio =   Pasivo total 
                           Patrimonio Total 
Margen de utilidad  =  Utilidad neta 
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                      Ventas 
Margen operativo =  Utilidad antes de impuestos 
                           Ventas 
Margen Bruto =   Ventas – Costo de Ventas 
                       Ventas 
Proceso de planeación Financiera 
La Planeación Financiera es un proceso en el que están involucrados 
cinco pasos importantes: analizar la situación financiera actual, determinar 
objetivos financieros, identificar y evaluar las alternativas de acción, crear 
un plan de acción y revisar periódicamente el plan financiero.  
 Situación Financiera Actual: Para empezar todo proceso, es 
primordial saber cuál es el punto de partida, saber la situación actual 
ayudará a determinar de manera clara las estrategias que se deben 
tomar para alcanzar las metas planteadas; para hacer un análisis de 
la situación actual se debe determinar los activos, pasivos y 
patrimonio; realizar su correspondiente análisis el cual fue detallado 
anteriormente. 
 Objetivos Financieros: En todo tipo de organización son de vital 
importancia la determinación de objetivos, para tener de manera 
clara, concreta y realista a dónde se quiere llegar; lo cual permite 
tomar decisiones financieras inteligentes. 
 Identificar y evaluar las alternativas de acción: Una vez 
establecidos los objetivos, se determina un enfoque global de las 
diferentes opciones de acción existentes para el cumplimiento de los 
mismos y se prosigue al análisis de cuál es la opción más viable a 
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seguir, tomando en cuenta el costo de oportunidad que tiene cada 
uno de ellos. 
 Crear el plan de acción: Luego de haber evaluado las alternativas 
planteadas, se escoge una; aquella que cumpla el criterio de ser un 
plan realista, alcanzable y apegado a las posibilidades vigentes. 
 Revisar periódicamente el plan financiero: Se debe tener en 
cuenta que la planeación financiera no termina; una vez se empiece 
a ejecutar los planes de acción hay que tomar en cuenta que el 
entorno siempre llevará a tener aspectos cambiantes como nuevas 
necesidades, gustos u otros factores relevantes. Es así que el plan 
financiero debe estar en constante revisión. 
En el proceso de planeación financiera se tienen tres fases importantes 
para decidir qué acciones se debe realizar en el futuro para lograr los 
objetivos planteados y son: la realización de presupuestos, la realización 
de un plan de producción y la estimación de utilidades; se refiere a la 
preparación de estados financieros proforma, estos estados financieros 
proforma son útiles tanto para la planeación financiera interna, como para 
los acreedores actuales y potenciales de la empresa, que los requieren 
para tomar sus decisiones.  
Presupuestos: 
Presupuesto de ventas 
El proceso de planeación financiera comienza con la realización de un 
presupuesto de ventas que es la estimación programada de las ventas en 
términos cuantitativos. 
Importancia del presupuesto de ventas 
Es importante ya que es una herramienta que suministra datos que 
permitirán elaborar los presupuestos de producción, gastos de ventas y de 
 AUTORAS: ADRIANA DÍAZ, RUTH ESPINOZA                            Página 265  
 
 
gastos administrativos, además es el fundamental ya que las ventas son la 
fuente principal de ingresos de una empresa.  
Presupuesto de Producción 
El presupuesto de producción es el encargado de determinar el número de 
unidades por cada producto a fabricarse para satisfacer las ventas a las 
que la empresa proyecta llegar, esto se llega a conseguir con la 
consecución de niveles de inventarios apropiados y a los costos que 
permitan obtener beneficios esperados; debemos recordar que debe existir 
un equilibrio entre ventas, inventario y producción para que el presupuesto 
cumpla con el objetivo de tener listos los bienes o servicios en condiciones 
óptimas de cantidades  costos para la venta. 
Finalidad del presupuesto de producción 
a. Planeamiento de la propia producción de un periodo determinado. 
b. Determinación de la capacidad de producción de la fábrica. 
c. Preparar las necesidades de materia prima a utilizar en la producción. 
d. Determinar necesidades de mano de obra. 
e. Cálculo  del costo de producción. 
f. Determinar las posibles  necesidades de financiamiento 
Importancia 
La producción de una empresa siempre debe mantenerse planificada, pues 
de esta planificación dependerá la eficiencia que se  obtenga en el 
proceso productivo; con esto se puede evitar desperdicios o falta de los 
recursos materiales, técnicos, financieros o humanos necesarios; en este 
presupuesto se debe recordar el mantener inventarios con cantidades 
eficientes ya que si se tiene un stock muy alto  se incurrirá en costos 
innecesarios mientras que si se sufre un déficit el ciclo productivo puede ser 
interrumpido. 
Componentes básicos 
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 Presupuesto de materiales directos: intervienen los materiales 
directos necesitados para la fabricación de las unidades 
proyectadas. 
 Presupuesto de compras: estima el número de unidades de cada 
tipo de material a comprar para cumplir con los planes de 
producción. 
 Presupuesto de mano de obra: proyecta los gastos salariales que 
intervendrán directamente en la producción. 
 Presupuesto de gastos de producción: Incluye los gastos 
indirectos utilizados en la producción del periodo a estimar. 
Ventajas 
1. Permite tener a los inventarios necesarios para la producción y los 
producidos en niveles óptimos 
2. Financieramente  da acceso a e tener inventarios poco elevados, 
aumentando así la rotación, llevando a tener mayor liquidez en la empresa. 
Este punto tiene mucha importancia para la planeación de dichos 
inventarios  
3. Permite determinar con anticipación  las necesidades de materia prima. 
4. La producción se encuentra más organizada. 
Presupuesto de gastos de administración 
Los gastos de administración son aquellos rubros desembolsados por una 
empresa para poder realizar su normal funcionamiento con respecto al área 
administrativa; dentro de estos rubros están incluidos el pago de sus 
actividades como lo son los salarios, el alquiler de locales, la compra de 
suministros y otros. 
En otras palabras, los gastos de administración tienen como función 
mantener el funcionamiento del negocio y no tiene por objetivo en esperar 
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beneficio futuro, sino que su función es permitir la subsistencia de la 
actividad del negocio, que es la que dará los rendimientos 
Características 
• Las remuneraciones se determinan de acuerdo a la experiencia y 
realidad económica que tenga la empresa principalmente, también 
se toman datos inflacionarios de manera secundaria. 
• Son gastos indirectos.  
• Para calcular el total neto, se debe calcular al total la deducción de 
las retenciones y aportaciones según  
Factores a considerar 
1.- Muchas veces se suele estimar un importe para un determinado valor y 
se lo lleva por partes iguales durante todo el año.  Esto es algo que se 
puede hacer con determinados gastos. Sin embargo hay otros gastos que 
variarán dependiendo del momento del año. 
  
2.- Revisar bien los conceptos de gasto. No siempre todo lo que se va a 
gastar está relacionado con la actividad. 
 
3.- Usar la base cero a la hora de presupuestar estos gastos, como si fuera 
la primera vez que se los va a calcular. No es aconsejable que tome los del 
año anterior y los multiplique por la inflación.   
Objetivo del presupuesto de gastos de administración: 
Poder determinar de manera anticipada y oportuna una proyección de los 
gastos en el área administrativa en los que se vayan a incurrir. 
Las partes a considerar dentro de los gastos de administración, se fijan 
dependiendo de las necesidades  de la estructura organizativa y de la 
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administración de ventas. Se clasificaran de la siguiente manera: 
• Sueldos 
• Cargas sociales 
• Amortizaciones 
• Seguros 
• Otros 
Presupuesto de gastos financieros 
Es una herramienta de importancia para poder saber la información 
fundamentada sobre la estimación de los resultados financieros de la 
empresa, está representada todos aquellos gastos originados como 
consecuencia de financiar una deuda con una  empresa ajena. 
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Objetivo 
El objetivo es determinar los resultados de aquellos gastos financieros a 
incurrir para el período de la. 
Teniendo en consideración las partidas que, generalmente, conforman los 
resultados financieros netos, podemos desglosarlos de la siguiente 
manera: 
 Descuentos ( descuentos por pronto pago, descuentos por cliente 
clave o frecuente) 
 Intereses   ( intereses por cobrar o por pagar de préstamos 
bancarios) 
 Ajustes de capital (aumento y disminución de acciones) 
 Diferencias de cambio (ventas o comprar en otros países con otro 
monedas) 
 Rendimientos de colocaciones financieras (inversiones en otra 
empresas) 
 Dividendos de títulos y acciones   (títulos en bolsa de valores) 
 Resultados de operaciones de compra-venta de títulos y acciones( 
bolsa de valores) 
 Resultados monetarios o por exposición a la inflación   
 
Características 
 Tiene dependencia de acuerdo a  las necesidades financieras 
planteadas por la empresa y de acuerdo a los plazos de cobro y los 
plazos de pago. 
 Es difícil ejercer un correcto control de gastos financieros, ya que 
son muchas las variables que pueden ocasionar cambios en estas 
proyecciones. Las desviaciones serán un indicador de gestión 
financiera. 
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 La previsión de gastos financieros recogerá los intereses de créditos 
y préstamos, los descuentos comerciales, los gastos de 
transferencias y las devoluciones de artículos. 
 
Presupuesto Financiero 
Cárdenas y Nápoles, Raúl en su libro de Presupuestos, Teoría y Práctica 
describe al presupuesto financiero como: “Es una herramienta mediante la 
cual se planea la estructura financiera de la empresa; es decir, la mezcla o 
combinación óptima de créditos de terceros y capital propio de accionistas, 
bajo la premisa de establecer lo que puede funcionar en la empresa, de 
acuerdo con las siguientes necesidades: 
 Capital de trabajo. 
 Origen y aplicación de fondos. 
 Flujos de caja y necesidades de nuevos créditos a corto, mediano y 
largo plazos. 
 Amortización parcial o total de los créditos bancarios. 
 Nuevas aportaciones de capital. 
Este presupuesto incluye el cálculo de partidas que forman parte del 
balance, como son: 
 Presupuesto de efectivo o tesorería 
 Presupuesto de erogaciones capitalizables 
 
1. Presupuesto de efectivo o tesorería: 
Una buena gestión siempre debe anticiparse a situaciones futuras, 
de tal manera se estará alerta a cualquier contratiempo que permita 
tomar decisiones anticipadas. Al hablar del presupuesto de efectivo 
hace referencia a la liquidez con la que toda empresa debe tener un 
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buen manejo, ya que éste permite alertar los excedentes o déficits 
de tesorería que atraviesa la empresa. 
Este presupuesto se calcula obteniendo los ingresos y egresos, 
además las inversiones proyectadas. 
Estados Financieros Proforma: 
Una vez calculados todos los presupuestos se tendrá que realizar los 
estados financieros proforma, primero basándose en las proyecciones de 
ventas y el plan de producción se elabora el estado de resultados proforma, 
luego este material se convierte en un presupuesto de efectivo y por último 
se integra todo lo elaborado en un balance general proforma,  es decir 
estos estados no son más que un resumen de todas las proyecciones ya 
calculadas, estos muestran el comportamiento que tendrá la empresa en el 
futuro en cuanto a sus necesidades, costos, gastos e ingresos, además 
permite determinar cuánto dinero generará la empresa durante un periodo 
dado. 
Estados de Resultados Proforma 
 
El estado de resultados proforma muestra un aproximado de la utilidad 
neta y flujos de efectivo; es decir trata de mostrar el beneficio que procura 
presentar la empresa en un período determinado; estos rubros se obtienen 
mediante la diferencia de los ingresos proyectados menos todos los 
costos, gastos e impuestos generados. 
Estado de Situacion Financieros Proforma  
 
En el estado de situación financiera proforma se muestran todos aquellos 
rubros de los activos, pasivos y patrimonio previstos para el período; este 
estado financiero debe ayudar a la administración a visualizar los aspectos 
principales del desempeño de la organización, siendo así un punto de 
apoyo para la toma de decisiones económicas ya que debe presentar un 
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grado de confiabilidad razonable 
 
Estado de Flujo de Efectivo Proforma 
 
“El flujo de efectivo “es un estado financiero que muestra el efectivo 
generado y utilizado en las actividades de operación, inversión y 
financiación. Para el efecto debe determinarse el cambio en las diferentes 
partidas del balance general que inciden en el efectivo””. (SoyConta - 
Innovación Contable, 2013). 
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DISEÑO METODOLÓGICO  
VARIABLES E INDICADORES A UTILIZAR: 
 
ESQUEMA TENTATIVO 
 
VARIABLES 
 
INDICADORES 
 
CAPÍTULO Nº 3  
Diagnostico financiero del 
sector manufacturero de 
lácteos 
Estudio del sector 
manufacturero de lácteos 
en el país 
Importancia del sector de 
lácteos en nuestro país 
El sector de lácteos en la 
matriz productiva 
Análisis del crecimiento y 
situación actual del sector  
 
CAPÍTULO Nº 4 Planeación 
Financiera para "LÁCTEOS 
SAN ANTONIO C.A."  
4.1 Anális Financiero y 
Económico 
Analisis Vertical 
Analisis Horizontal 
Analisis de Razones 
Financieras 
Razones de Liquidez  
Razones de Actividad  
Razones de Endeudamiento  
Razones de Rentabilidad 
Dupont 
 
 
 
 
 
 
PIB 
 
 
 
 
Matriz productiva 
 
 
 
Ingresos 
provenientes del 
sector 
 
 
 
 
 
*Activos  
 
*Ventas  
 
*Liquidez 
  
*Actividad  
  
*Endeudamiento  
 
*Rentabilidad  
  
*Ventas  
 
 
 
*Efectivo  
 
*Inflación  
 
*Efectivo 
 
 
Relación de la 
contribución del 
sector 
manufacturero de 
lácteos en el PIB 
 
Influencia del sector 
manufacturero de 
lácteos en la matriz 
productiva 
 
 
Índices de 
crecimiento de la 
industria 
 
Rotación del Activo  
 
Tasas de crecimiento 
  
Prueba Ácida 
  
Rotación de Cuentas 
por cobrar.  
 
Rotación de 
Inventarios 
  
Rotación del Activo 
Total  
 
Rotación de Cuentas 
por pagar  
 
Apalancamiento  
Financiero  
 
Rendimiento sobre 
inversión  
 
Márgenes de 
rentabilidad 
 AUTORAS: ADRIANA DÍAZ, RUTH ESPINOZA                            Página 274  
 
 
 
4.2 Planeacion Financiera 
Planes financieros  
Presupuestos 
Estados Financieros 
Proforma       
 
 
 
*Costos  
 
*Inversión  
  Fuente: Autoras 
  Elaborado por: Autoras
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TÉCNICAS DE INVESTIGACIÓN 
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RECOLECCIÓN Y PROCESAMIENTO DE DATOS 
La información utilizada para el posterior análisis y presentación de 
resultados será de carácter primario y secundario, debido al tema 
propuesto. 
En primera instancia, utilizaremos información de fuentes secundarias, en 
su mayoría de libros financieros, para conocer el proceso de aplicación de 
planificación financiera; en segundo plano utilizaremos fuentes primarias 
de información, tanto entrevistas como recolección de datos numéricos, 
para obtener información pertinente que servirán como soporte en el 
desarrollo de la planeación. 
TRATAMIENTO DE LA INFORMACIÓN 
La metodología a seguir será en primer lugar el levantamiento de 
información mediante fuentes primarias, como se explica anteriormente, 
mediante entrevistas y acceso a información financiera pasada mediante 
sistemas de bases de datos proporcionados por la empresa; además de la 
recolección de fuente secundaria, tales como son datos recolectados de 
empresas gubernamentales de estadísticas, como lo es el INEC. 
Levantada la información se procede a clasificar la misma, mediante 
cuadros sinópticos o esquemas en Excel que permitan identificar 
claramente la información y acceder a ella para cálculos y análisis 
pertinentes al tema de estudio. Adicionalmente se utilizará diagramas de 
flujo o mapas conceptuales que complementen la investigación, de 
manera que sea entendible y aplicable a la realidad. 
Todas las cifras financieras deben procesarse mediantes cuadros en Excel, 
dicho proceso será documentado y concluido a través de informes que 
presenten de manera clara las conclusiones y hallazgos a los que se llega 
después del procesamiento de la información. 
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PRESENTACIÓN DE LA INFORMACIÓN 
La presente tesis tendrá el siguiente diseño de presentación: 
1 CUERPO PRELIMINAR  
1.1 Portada  
1.2 Resumen  
1.3 Índice  
1.4 Índice de ilustraciones y cuadros 
1.5 Cláusulas de Responsabilidad y de Reconocimiento del Derecho de la 
Universidad  
1.6 Dedicatoria 
1.7 Agradecimientos  
2. TEXTO  
2.1 Antecedentes 
2.2 Cuerpo de la obra  
2.3 Conclusiones 
2.4 Recomendaciones 
3. FINAL 
3.1 Bibliografía 
3.2 Anexos  
ESQUEMA TENTATIVO 
TEMA:  
“Planeación financiera en empresas del sector manufacturero de lácteos. 
Caso de aplicación: Lácteos San Antonio C.A., período 2015-2019” 
CAPÍTULO I: ANTECEDENTES  
1.1 Antecedentes del sector agropecuario 
1.2 Antecedentes del sector manufacturero de alimentos y bebidas  
1.3 Antecedentes de la Industria de lácteos en Ecuador 
1.4 Antecedentes de la Industria de lácteos en el Austro  
 AUTORAS: ADRIANA DÍAZ, RUTH ESPINOZA                            Página 278  
 
 
1.5 Antecedentes de la empresa objeto de estudio  
 
CAPÍTULO II: FUNDAMENTACIÓN TEÓRICA. 
2.1 Generalidades  
2.1.1 La Planeación Financiera: Concepto  
2.1.2 Importancia y objetivos de la planeación financiera  
2.1.3 Beneficios 
2.2 Análisis económico y financiero  
2.2.1 Análisis Económico: Concepto  
2.2.2 Análisis Financiero: Concepto 
2.2.3 Herramientas para realizar un análisis económico y financiero  
2.3 Planeacion Financiera 
2.3.1 El proceso de planeación financiera  
2.3.2 Planes financieros  
2.3.2.1 Presupuestos  
2.3.2.1.1 Presupuesto de ventas  
2.3.2.1.2 Presupuesto de producción  
2.3.2.1.3 Presupuesto de gastos administrativos.  
2.3.2.1.4 Presupuesto de gastos de ventas  
2.3.2.1.5 Presupuesto de gastos financieros.  
2.3.2.1.6 Presupuesto financiero.  
2.3.2.1.6.1 Presupuesto de efectivo o tesorería.  
2.3.2.2 Estados Financieros proforma.  
2.3.2.2.1 Estados de Resultados proforma.  
2.3.2.2.2 Estado de Situacion Financieros proforma. 
2.3.2.2.3 Estado de Flujo de Efectivo proforma.  
 
CAPÍTULO III: DIAGNÓSTICO DEL SECTOR MANUFACTURERO DE 
LÁCTEOS EN ECUADOR  
3.1 Estudio del sector manufacturero de lácteos en el país.  
3.1.1 El sector de lácteos en la matriz productiva.  
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3.1.2  Análisis del crecimiento y situación actual del sector 
3.2. Herramienta para la proyección financiera del sector  
3.2.1. Consideraciones para la aplicación del método de planeación 
financiera.  
 
CAPITULO IV: PLANEACIÓN FINANCIERA PARA “LÁCTEOS SAN 
ANTONIO C.A”  
4.1 Análisis financiero y económico  
4.1.1 Análisis Vertical del Estado de Situación Financiera de Lácteos San 
Antonio C.A 2014  
4.1.2 Análisis Vertical del Estado de Resultados de Lácteos San Antonio 
C.A 2014  
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